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 Саɡɠɭак: Ʌиɛɟɪаɥɧа ɟɤɨɧɨɦɫɤа ɬɟɨɪија, ɤɨја ɩɪɟɨɜɥаɞаɜа ɨɞ ɩɟɞɟɫɟɬиɯ ɝɨɞиɧа ɩɪɨшɥɨɝ ɜɟɤа, ɫɦаɬɪа ɡа
ɧɟɛиɬɧɭ ɫɭɩɫɬаɧɰијаɥɧɭ ɞиɦɟɧɡијɭ ɜɪɟɞɧɨɫɬи и ɭ ɮɨɤɭɫ аɧаɥиɡɟ ɩɨɫɬаɜʂа иɡɜɟɞɟɧɟ ɨɞɧɨɫɟ ɬɪɠишɧɟ
ɩɨɧɭɞɟ и ɬɪаɠњɟ, ɨɞɧɨɫɧɨ ɞа јɟ ɜɪɟɞɧɨɫɬ иɡɪаɡ ɞɟɬɟɪɦиɧиɫаɧ "ɫɩɪɟɦɧɨшʄɭ ɞа ɫɟ ɩɥаɬи". Пɪɨɛɥɟɦ
ɜɪɟɞɧɨɫɬи и ɜɪɟɞɧɨɜања ɩɪиɪɨɞɧиɯ ɞɨɛаɪа ɭɫɥɨɜʂɟɧ јɟ ɬɟɨɪијɫɤɨ ɦɟɬɨɞɨɥɨшɤиɦ ɩɪиɫɬɭɩɨɦ ɩиɬањɭ
ɜɪɟɞɧɨɫɬи. Кɥаɫиɱɧа ɟɤɨɧɨɦɫɤа ɬɟɨɪија ɫɟ ɡаɫɧиɜа ɧа ɤɨɧɫɬиɬɭɬиɜɧɨɦ ɪаɡɭɦɟɜањɭ ɜɪɟɞɧɨɫɬи. ȼɪɟɞɧɨɫɬ
ɩɨ ɬɨɦ ɩɪиɫɬɭɩɭ ɫɟ ɝɪаɞи иɡ ɮаɤɬɨɪа ɩɪɨиɡɜɨɞњɟ: ɩɪиɪɨɞɧиɯ ɪɟɫɭɪɫа (ɩɪɟ ɫɜɟɝа ɡɟɦʂɟ), ɪаɞа и
ɫɬɜɨɪɟɧɨɝ ɤаɩиɬаɥа (њɟɝɨɜɨɝ ɦаɬɟɪијаɥɧɨɝ ɨɛɥиɤа). Каɤɨ ɫɭ ɩɪиɪɨɞɧи ɪɟɫɭɪɫи, ɫɟɦ ɤɨɧɬиɧɭиɪаɧиɯ, 
иɡɪаɡиɬɨ ɪɟɬɤи, ɨɬɜаɪа ɫɟ ɩɪɨɛɥɟɦ ɜɪɟɞɧɨɫɬи, ɜɪɟɞɧɨɜања и ɰɟɧа ɬиɯ ɪɟɫɭɪɫа, ɩɨɫɟɛɧɨ ɡɟɦʂишɬа, 
шɭɦа, ɱиɫɬɟ ɜɨɞɟ и ɜаɡɞɭɯа. 
Кљɮчнɠ рɠчи: ɩɪиɪɨɞɧи ɪɟɫɭɪɫи, ɜɪɟɞɧɨɫɬи, ɤɨɪиɫɬи, ɩɨɧɭɞа и ɬɪаɠња, ɡашɬиʄɟɧи ɩɪиɪɨɞɧи ɪɟɫɭɪɫи. 
 
Abstract: The liberal economic theory prevailing since the fifties of the past century, understand as not important 
the substantial value dimension, and in it is focused on derivate relations – the offer and demand market. This 
theory considers that value is a concept defined by the”willingness to pay” syntax. The issue of value and natural 
resources assessment is limited to theoretical and methodological access to the value topic. The classic 
economic theory is based on constitutional value comprehension. The value, by this access, is derived from 
production factor: natural resources, (land, before everything else), labour and created capital, (its material form). 
Owing to the fact that natural resources, except continual, are very rare, the problem of value, assessment and 
price of these resources is opened, particularly referring to land, forest, clean water and air. 
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УвȖд 
ɉɪɢɪɨɞɧɚ ɞɨɛɪɚ, ɩɪɢɪɨɞɧɟ ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ ɢ ɩɪɢɪɨɞɧɢ ɤɚɩɢɬɚɥ ɩɪɟɞɫɬɚɜʂɚʁɭ 
ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ ɤɨʁɟ ɫɟ ɧɟɦɢɧɨɜɧɨ ɢ ɧɟɩɨɫɪɟɞɧɨ ɧɟ ɢɫɤɚɡɭʁɭ ɤɚɨ ɬɪɠɢɲɧɟ ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ. 
ɉɪɨɛɥɟɦ ɨɞɪɟђɢɜɚʃɚ ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ ɨɛɧɨɜʂɢɜɢɯ ɢ ɧɟɨɛɧɨɜʂɢɜɢɯ ɞɨɛɚɪɚ 
ɩɪɟɞɫɬɚɜʂɚ ɤɚɤɨ ɩɪɚɤɬɢɱɧɢ ɬɚɤɨ ɢ ɬɟɨɪɢʁɫɤɢ ɢɡɚɡɨɜ. Кʂɭɱɧɢ ɩɪɨɛɥɟɦ ɫɟ ɧɚɥɚɡɢ ɭ 
ɪɟɥɟɜɚɧɬɧɨɫɬɢ ɩɪɢɦɟɧɟ ɞɨɦɢɧɚɧɬɧɢɯ ɬɟɨɪɢʁɫɤɢɯ ɨɛɪɚɡɚɰɚ ɭ ɢɧɬɟɪɩɪɟɬɚɰɢʁɢ 
ɫɚɞɪɠɚʁɚ ɫɚɦɨɝ ɩɨʁɦɚ ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ ɢ ʃɟɝɨɜɨɝ ɨɞɧɨɫɚ ɩɪɟɦɚ ɩɨʁɦɭ ɰɟɧɚ.  
ɍ ɫɚɜɪɟɦɟɧɨʁ ɟɤɨɧɨɦɫɤɨʁ ɬɟɨɪɢʁɢ, ɭ ɩɨɫɥɟɞʃɢɦ ɞɟɰɟɧɢʁɚɦɚ ɩɪɨɲɥɨɝ ɜɟɤɚ, 
ɤɚɨ ɢ ɩɨɱɟɬɤɨɦ ɨɜɨɝ ɜɟɤɚ ɞɨɦɢɧɢɪɚ ɫɭɛʁɟɤɬɢɜɧɚ ɬɟɨɪɢʁɚ ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ. Ⱦɚɤɥɟ, ɞɚɧɚɫ 
ʁɟ ɞɨɦɢɧɚɧɬɧɚ ɟɤɨɧɨɦɫɤɚ ɬɟɨɪɢʁɚ ɩɨ ɤɨʁɨʁ ɫɟ ɫɬɚɜʂɚ ɡɧɚɤ ʁɟɞɧɚɤɨɫɬɢ ɢɡɦɟђɭ ɰɟɧɟ 
ɢ ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ. Цɟɧɟ ɢɫɤɚɡɭʁɭ ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ, ɚ ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ ɫɟ ɢɫɤɚɡɭʁɭ ɭ ɰɟɧɚɦɚ. Цɟɧɟ ɫɟ 
ɧɚ ɫɥɨɛɨɞɧɨɦ ɬɪɠɢɲɬɭ ɨɞɪɟђɭʁɭ ɧɚ ɨɫɧɨɜɭ ɞɟɥɨɜɚʃɚ ɬɪɠɢɲɧɢɯ ɫɢɥɚ ɩɨɧɭɞɟ ɢ 
ɬɪɚɠʃɟ. Ɋɚɫɬ ɩɨɧɭɞɟ ɨɞɪɟђɟɧɨɝ ɮɚɤɬɨɪɚ, ɩɪɢ ɨɫɬɚɥɢɦ ɧɟɩɪɨɦɟʃɟɧɢɦ ɬɪɠɢɲɧɢɦ 
ɭɫɥɨɜɢɦɚ, ɞɨɜɨɞɢ ɞɨ ɩɚɞɚ ɬɪɠɢɲɧɢɯ ɰɟɧɚ ɬɨɝ ɮɚɤɬɨɪɚ ɢ ɨɛɪɧɭɬɨ. Ɍɜɨɪɰɢ ɨɜɨɝ 
ɩɪɢɫɬɭɩɚ, (Аɥɮɪɟɞ Ɇɚɪɲɚɥ, Вɢɥɮɟɪɞɨ ɉɚɪɟɬɨ ɢ ɞɪɭɝɢ) ɭɬɟɦɟʂɭʁɭ ɩɪɢɫɬɭɩ ɤɨʁɢ 
ɫɟ ɫɜɨɞɢ ɧɚ ɬɨ ɞɚ ɫɭ ɬɪɠɢɲɧɟ ɰɟɧɟ ɩɪɨɢɡɜɨɞɚ ɢ ɮɚɤɬɨɪɚ ɩɪɨɢɡɜɨɞʃɟ ɭɫɥɨɜʂɟɧɟ 
ʃɢɯɨɜɨɦ ɪɟɬɤɨɲʄɭ (Ⱦɪɚɲɤɨɜɢʄ 1998, 15-17). Нɟɨɤɥɚɫɢɱɧɢ ɩɪɢɫɬɭɩ ɩɨɥɚɡɢ ɨɞ 
ɬɨɝɚ ɞɚ ɧɟ ɩɨɫɬɨʁɢ ɧɢɲɬɚ ɨɛʁɟɤɬɢɜɧɨ, ɢɥɢ ɫɭɩɫɬɚɧɰɢʁɚɥɧɨ, ɲɬɨ ɛɢ ɫɟ ɦɨɝɥɨ 
ɞɟɮɢɧɢɫɚɬɢ ɤɚɨ ʁɟɞɢɧɫɬɜɟɧɨ ɦɟɪɢɥɨ ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ. Цɟɧɟ ɤɚɨ ɢɡɪɚɡ, ɨɞɧɨɫɧɨ ɦɟɪɚ 
ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ ɫɭ ɫɭɛʁɟɤɬɢɜɧɟ ɢ ɨɞɪɟђɟɧɟ ɩɨɧɭɞɨɦ ɢ ɬɪɚɠʃɨɦ ɡɚ ɮɚɤɬɨɪɢɦɚ 
ɩɪɨɢɡɜɨɞʃɟ ɢ ɫɚɦɢɦ ɩɪɨɢɡɜɨɞɢɦɚ. Цɟɧɟ, ɞɚɤɥɟ, ɨɞɪɚɠɚɜɚʁɭ ɫɬɚʃɟ ɪɟɬɤɨɫɬɢ 
ɮɚɤɬɨɪɚ ɩɪɨɢɡɜɨɞʃɟ ɧɚ ɬɪɠɢɲɬɭ. Ɉɜɚʁ ɩɪɢɫɬɭɩ ɫɟ ɧɚʁɱɟɲʄɟ ɢ ɩɪɢɦɟʃɭʁɟ ɤɨɞ 
ɬɪɠɢɲɧɨɝ ɜɪɟɞɧɨɜɚʃɚ ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ ɞɨɛɚɪɚ, ɨɞɧɨɫɧɨ ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ ɪɟɫɭɪɫɚ  ɤɚɞɚ ɫɭ 
ɨɜɢ ɨɛɭɯɜɚʄɟɧɢ ɧɟɤɢɦ ɨɞ ɫɜɨʁɢɧɫɤɢɯ ɪɟɠɢɦɚ ɢ ɤɚɞɚ ɫɟ ɤɚɨ ɬɚɤɜɢ ɩɨʁɚɜʂɭʁɭ ɧɚ 
ɬɪɠɢɲɬɭ ɧɚ ɫɬɪɚɧɢ ɩɨɧɭɞɟ. Ɇɟђɭɬɢɦ, ɫɚɦ ɩɪɢɫɬɭɩ ɧɢʁɟ ɞɨɜɨʂɚɧ ɭ ɨɛʁɚɲʃɟʃɭ 
ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ ɤɨʁɟ ɩɪɟɞɫɬɚɜʂɚʁɭ ɤɨɦɩɥɟɤɫɧɨɫɬ ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ ɞɨɛɚɪɚ, 
ɛɢɨɥɨɲɤɟ ɪɚɡɧɨɜɪɫɧɨɫɬɢ ɢɥɢ ɛɢɨɞɢɜɟɪɡɢɬɟɬɚ. Ⱦɚɤɥɟ, ɩɪɟɦɚ ɫɬɚɧɨɜɢɲɬɭ 
ɫɭɛʁɟɤɬɢɜɢɫɬɢɱɤɟ ɟɤɨɧɨɦɫɤɟ ɬɟɨɪɢʁɟ, ɭɤɨɥɢɤɨ ɧɟɤɨ ɞɨɛɪɨ ɧɟɦɚ ɬɪɠɢɲɧɭ ɰɟɧɭ 
ɫɥɟɞɢ ɡɚɤʂɭɱɚɤ ɞɚ ɨɧɨ ɧɟɦɚ ɧɢ ɜɪɟɞɧɨɫɬ.   
Ⱦɪɭɝɚɱɢʁɢ ɩɪɢɫɬɭɩ ɢɦɚ ɤɥɚɫɢɱɧɚ ɟɤɨɧɨɦɫɤɚ ɬɟɨɪɢʁɚ, ɤɨʁɚ ʁɟ ɞɚɧɚɫ 
ɩɨɬɢɫɧɭɬɚ ɢ ɫɤɨɪɨ ɡɚɛɨɪɚɜʂɟɧɚ. Кɥɚɫɢɱɧɚ ɟɤɨɧɨɦɫɤɚ ɬɟɨɪɢʁɚ ɢɡɜɨɪɧɨ ɫɟ ɜɟɡɭʁɟ ɡɚ 
ɩɪɟɞɫɬɚɜɧɢɤɚ ɮɢɡɢɨɤɪɚɬɫɤɟ ɲɤɨɥɟ Ɏɪɚɧɫɨɚ Кɟɧɟɚ, ɚ ɭ ʃɟɧɨʁ ɦɨɞɟɪɧɨʁ 
ɪɚɡɜɢʁɟɧɢʁɨʁ ɜɚɪɢʁɚɧɬɢ ɡɚ ɟɧɝɥɟɫɤɨɝ ɟɤɨɧɨɦɢɫɬu XIX ɜɟɤɚ Ⱦɟʁɜɢɞɚ Ɋɢɤɚɪɞɚ. 
ɉɪɟɞɫɬɚɜɧɢɰɢ ɤɥɚɫɢɱɧɟ ɟɤɨɧɨɦɫɤɟ ɬɟɨɪɢʁɟ ɫɭ ɭ ɬɪɚɝɚʃɭ ɡɚ ɧɟɩɪɨɦɟɧʂɢɜɨɦ 
ɦɟɪɨɦ ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ ɩɪɜɨ ɞɨɲɥɢ ɞɨ ɪɚɰɢɨɧɚɥɧɨɝ ɢ ɭɜɟɪʂɢɜɨɝ ɨɛʁɚɲʃɟʃɚ ɪɟɧɬɟ ɢ 
ɩɨɫɟɛɧɨ ɩɨʂɨɩɪɢɜɪɟɞɧɟ ɪɟɧɬɟ. Нɚ ɬɪɚɝɭ Ɋɢɤɚɪɞɨɜɟ ɬɟɨɪɢʁɟ ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ, Кɚɪɥ 
Ɇɚɪɤɫ ʁɟ ɪɚɡɜɢɨ ɪɚɞɧɭ ɬɟɨɪɢʁɭ ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ ɩɨ ɤɨʁɨʁ ʁɟ ʁɟɞɢɧɢ ɫɬɜɚɪɚɥɚɰ ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ 
ʂɭɞɫɤɢ ɪɚɞ, ɚ ɧɟɩɥɚʄɟɧɢ ɪɚɞ ɩɪɟɞɫɬɚɜʂɚ ɜɢɲɚɤ ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ ɢ ɢɡɜɨɪ ɛɨɝɚɬɫɬɜɚ. 
ɉɪɢɪɨɞɧɢ ɪɟɫɭɪɫɢ ɫɚɦɨ ɩɪɟɧɨɫɟ ɫɜɨʁɭ ɭɩɨɬɪɟɛɧɭ ɜɪɟɞɧɨɫɬ, ɩɨɫɪɟɞɫɬɜɨɦ ʂɭɞɫɤɨɝ 
ɪɚɞɚ, ɧɚ ɧɨɜ ɩɪɨɢɡɜɨɞ. Ⱦɚɤɥɟ, ɤɥɚɫɢɱɧɚ ɟɤɨɧɨɦɫɤɚ ɬɟɨɪɢʁɚ ɭ ɠɢɠɭ ɢɧɬɟɪɟɫɨɜɚʃɚ 
ɢ ɨɛʁɚɲʃɟʃɚ ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ ɩɨɫɬɚɜʂɚ ɩɢɬɚʃɚ ɬɪɨɲɤɨɜɚ ɩɪɨɢɡɜɨɞʃɟ ɢ ɪɚɞɧɭ ɬɟɨɪɢʁɭ 
ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ. Нɚɫɭɩɪɨɬ ɬɨɦɟ, ɧɟɨɤɥɚɫɢɱɧɚ ɟɤɨɧɨɦɫɤɚ ɲɤɨɥɚ ɩɨɥɚɡɢ ɨɞ ɫɬɚɧɨɜɢɲɬɚ 
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ɞɚ ɧɢɱɟɝ ɦɚɬɟɪɢʁɚɥɧɨɝ, ɨɞɧɨɫɧɨ ɫɭɩɫɬɚɧɰɢʁɚɥɧɨɝ ɧɟɦɚ ɭ ɫɚɞɪɠɢɧɢ ɩɨʁɦɚ 
ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ, ɜɟʄ ɚɤɰɟɧɚɬ ɫɬɚɜʂɚ ɧɚ ɫɭɛʁɟɤɬɢɜɧɟ ɚɫɩɟɤɬɟ ɩɨɧɚɲɚʃɚ ɩɪɨɢɡɜɨђɚɱɚ ɢ 
ɩɨɬɪɨɲɚɱɚ ɧɚ ɬɪɠɢɲɬɭ.  
ɍ ɨɜɨɦ ɭɜɨɞɧɨɦ ɞɟɥɭ ʁɟ, ɜɪɥɨ ɪɟɞɭɤɨɜɚɧɨ, ɢɡɜɟɞɟɧɚ ɢɧɬɟɪɩɪɟɬɚɰɢʁɚ ɞɜɚ 
ɪɚɡɥɢɱɢɬɚ ɬɟɨɪɢʁɫɤɚ ɩɪɢɫɬɭɩɚ ɭ ɨɞɪɟђɢɜɚʃɭ ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ ɢ ɰɟɧɚ, ɨɞɧɨɫɧɨ ɭɬɢɰɚʁɚ 
ɧɚ ɮɨɪɦɢɪɚʃɟ ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ ɢ ɰɟɧɚ. Јɟɞɚɧ ɩɪɢɫɬɭɩ ʁɟ ɞɚ ɭ ɰɟɧɢ, ɨɞɧɨɫɧɨ ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ, 
ɧɟɦɚ ɧɢɱɟɝɚ ɫɭɩɫɬɚɧɰɢʁɚɥɧɨɝ. Ⱦɪɭɝɢ ɩɪɢɫɬɭɩ ɩɨɥɚɡɢ ɨɞ ɬɨɝɚ ɞɚ ɭ ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ, ɚ 
ɩɨɬɨɦ ɢ ɭ ɰɟɧɢ, ɩɨɫɬɨʁɢ ɧɟɲɬɨ ɲɬɨ ʁɟ ɫɭɩɫɬɚɧɰɢʁɚɥɧɨ, ɦɚɬɟɪɢʁɚɥɧɨ, ɩɪɢɪɨɞɧɨ, ɚ 
ɬɨ ɫɭ ɩɪɢɪɨɞɧɢ ɪɟɫɭɪɫɢ, ɫɬɜɨɪɟɧɢ ɪɟɫɭɪɫɢ ɤɚɨ ɢ ʂɭɞɫɤɢ ɪɚɞ. Цɢʂ ɩɨɞɫɟʄɚʃɚ ɧɚ 
ɞɜɚ ɩɪɢɫɬɭɩɚ ʁɟ ɜɟɡɚɧ ɡɚ ɚɧɚɥɢɡɭ  ɦɨɝɭʄɢɯ ɭɬɢɰɚʁɚ ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ ɪɟɫɭɪɫɚ, ɨɞɧɨɫɧɨ 
ɟɤɨɥɨɲɤɢɯ ɮɚɤɬɨɪɚ ɧɚ ɰɟɧɟ ɞɨɛɚɪɚ ɢ ɭɫɥɭɝɚ ɤɨʁɢ ɫɭ ɩɪɨɢɡɜɟɞɟɧɢ ɧɟɩɨɫɪɟɞɧɨ ɧɚ 
ɛɚɡɢ ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ ɞɨɛɚɪɚ, ɨɞɧɨɫɧɨ ɩɪɢɪɨɞɧɨɝ ɤɚɩɢɬɚɥɚ.  
1. Да ли природни ресурси, као природна добра или 
природни капитал имају утицаја на вредновање 
природних ресурса 
ɋɬɚɧɞɚɪɞɧɚ, ɞɚɧɚɫ ɩɪɟɨɜɥɚђɭʁɭʄɚ, ɟɤɨɧɨɦɫɤɚ ɬɟɨɪɢʁɚ ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ ɢ ɰɟɧɚ ɤɨʁɚ ɫɟ 
ɛɚɡɢɪɚ ɧɚ ɫɭɛʁɟɤɬɢɜɧɨɦ ɜɪɟɞɧɨɜɚʃɭ ɢ “ɫɩɪɟɦɧɨɫɬɢ ɞɚ ɫɟ ɩɥɚɬɢ”, ɨɞɧɨɫɧɨ 
ɬɪɠɢɲɧɨ “ɩɪɢɩɢɫɢɜɚʃɟ” ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ ɞɨɛɪɭ ɤɨʁɟ ʁɟ ɤɭɩɚɰ ɫɩɪɟɦɚɧ ɞɚ ɩɥɚɬɢ, 
ɢɡɛɟɝɚɜɚ ɞɚ ɚɧɚɥɢɡɢɪɚ ɚɫɩɟɤɬɟ ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ ɞɨɛɚɪɚ ɫɬɜɨɪɟɧɢɯ ɭ ɩɪɢɪɨɞɢ. ɍ ɰɢʂɭ 
ɮɨɤɭɫɢɪɚʃɚ ɢ ɩɨɤɭɲɚʁɚ ɨɞɝɨɜɨɪɚ ɧɚ ɩɢɬɚʃɟ ɪɟɥɟɜɚɧɬɧɨɫɬɢ ɨɛʁɚɲʃɟʃɚ ɫɚɦɨɝ 
ɩɪɨɛɥɟɦɚ ɨɞ ɫɬɪɚɧɟ ɫɭɛʁɟɤɬɢɜɢɫɬɢɱɤɟ ɬɟɨɪɢʁɟ ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ ɢ ɧɚ ʃɨʁ ɢɡɜɟɞɟɧɟ 
ɚɩɫɨɥɭɬɧɟ ɡɚɤɨɧɢɬɨɫɬɢ ɩɨɧɭɞɟ ɢ ɬɪɚɠʃɟ, ɨɜɞɟ ʄɟɦɨ ɞɟɬɚʂɧɢʁɟ ɢɡɥɨɠɢɬɢ ʁɟɞɚɧ 
ɟɦɩɢɪɢʁɫɤɢ ɫɥɭɱɚʁ. 
Нɚ ɩɨɞɪɭɱʁɭ ɉɨɥɢɧɟɡɢʁɟ ɭ Ɍɢɯɨɦ ɨɤɟɚɧɭ ɧɚɥɚɡɟ ɫɟ ɞɜɚ ɦɚʃɚ ɨɫɬɪɜɚ - Ɉɤɟɚɧ 
ɢ Нɚɭɪɭɚ. Ɉɫɬɪɜɚ ɫɭ ɞɨ ɩɨɱɟɬɤɚ XX ɜɟɤɚ ɛɢɥɚ ɧɚɫɟʂɟɧɚ ɞɨɦɨɪɨɰɢɦɚ, ɨɛɪɚɫɥɚ 
ɲɭɦɨɦ, ɚ ɥɨɤɚɥɧɨ ɫɬɚɧɨɜɧɢɲɬɜɨ ʁɟ ɠɢɜɟɥɨ ɨɞ ɪɢɛɨɥɨɜɚ ɢ ɩɨʂɨɩɪɢɜɪɟɞɟ. 
Ɉɫɬɪɜɫɤɟ ɡɚʁɟɞɧɢɰɟ ɫɭ ɢɦɚɥɟ ɬɭ ɧɟɫɪɟʄɭ ɞɚ ɫɭ ɫɟ ɢɫɩɨɞ ɨɛɪɚɞɢɜɟ ɩɨɜɪɲɢɧɟ 
ɡɟɦʂɢɲɬɚ ɧɚɥɚɡɢɥɟ ɜɟɥɢɤɟ ɩɪɢɪɨɞɧɟ ɧɚɫɥɚɝɟ ɱɜɪɫɬɢɯ ɮɨɫɮɚɬɚ. ɉɨ ɫɜɨʁɨʁ 
ɩɪɢɪɨɞɧɨʁ ɫɬɪɭɤɬɭɪɢ ɬɨ ɫɭ ɦɢɧɟɪɚɥɧɚ ɧɚɥɚɡɢɲɬɚ, ɤɨʁɚ ɫɭ ɛɢɥɚ ɦɟђɭ ɧɚʁɛɨɝɚɬɢʁɢɦ 
ɧɚ ɫɜɟɬɭ. Вɟɥɢɤɚ Ȼɪɢɬɚɧɢʁɚ ʁɟ 1901. ɝɨɞɢɧɟ ɚɧɟɤɬɢɪɚɥɚ, ɨɞɧɨɫɧɨ ɤɨɥɨɧɢɡɨɜɚɥɚ 
Ɉɤɟɚɧ, ɚ ɩɪɟɬɯɨɞɧɟ 1900. ɝɨɞɢɧɟ ʁɟ Ȼɪɢɬɚɧɫɤɚ ɤɨɦɩɚɧɢʁɚ Pacific Island ɫɤɥɨɩɢɥɚ 
ɭɝɨɜɨɪ ɫɚ ɥɨɤɚɥɧɢɦ ɩɨɝɥɚɜɢɰɨɦ ɨ ɨɬɤɭɩɭ ɩɪɚɜɚ ɟɤɫɩɥɨɚɬɚɰɢʁɟ ɫɜɢɯ ɪɭɞɧɢɯ 
ɪɟɡɟɪɜɢ ɩɨ ɰɟɧɢ ɨɞ 50 ɮɭɧɬɢ. ɍɝɨɜɨɪɟɧɚ ɰɟɧɚ ɡɚɤɭɩɚ ɟɤɫɩɥɨɚɬɚɰɢʁɟ ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ 
ɥɟɠɢɲɬɚ ɮɨɫɮɚɬɚ ʁɟ ɛɢɥɚ ɢɫɩɥɚʄɟɧɚ ɞɨɦɨɪɨɞɚɱɤɨɦ ɫɬɚɧɨɜɧɢɲɬɜɭ ɭ ɪɨɛɚɦɚ ɩɨ 
ɜɢɲɟɫɬɪɭɤɨ ɭɜɟʄɚɧɢɦ ɰɟɧɚɦɚ. ɍ ɧɚɪɟɞɧɢɯ ɩɟɬ ɝɨɞɢɧɚ ɫɚ ɨɫɬɪɜɚ ʁɟ ɟɤɫɩɥɨɚɬɢɫɚɧɨ 
ɝɨɞɢɲʃɟ ɩɨ 100.000 ɬɨɧɚ ɮɨɫɮɚɬɚ.  
Ⱦɪɭɝɨ ɨɫɬɪɜɨ Нɚɭɪɚ, ɬɚɤɨђɟ ɛɨɝɚɬɨ ɧɚɥɚɡɢɲɬɟ ɮɨɫɮɚɬɚ, ɛɢɥɨ ʁɟ ɩɨɞ 
ɤɨɥɨɧɢʁɚɥɧɨɦ ɭɩɪɚɜɨɦ Нɟɦɚɱɤɟ. ɉɨɦɟɧɭɬɚ Еɧɝɥɟɫɤɚ ɤɨɦɩɚɧɢʁɚ ʁɟ ɫɤɥɨɩɢɥɚ 
ɭɝɨɜɨɪ ɨ ɟɤɫɩɥɨɚɬɚɰɢʁɢ ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ ɧɚɥɚɡɢɲɬɚ ɢ ɧɚ ɨɫɬɪɜɭ ɩɨɞ ɧɟɦɚɱɤɨɦ ɭɩɪɚɜɨɦ. 
ɉɨɱɟɬɤɨɦ 1914. ɝɨɞɢɧɟ ɨɫɬɪɜɨ ʁɟ ɨɤɭɩɢɪɚɥɚ Аɭɫɬɪɚɥɢʁɫɤɚ ɜɨʁɫɤɚ, ɚ ɟɤɫɩɥɨɚɬɚɰɢʁɚ 
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ɮɨɫɮɚɬɚ ɫɚ ɨɜɨɝ ɨɫɬɪɜɚ ɧɚɤɨɧ 1919. ɝɨɞɢɧɟ ɩɪɟɲɥɚ ʁɟ ɭ ɪɭɤɟ ɤɨɦɩɚɧɢʁɟ Pacific 
Island, ɤɨʁɚ ʁɟ ɨɞ ɩɪɢɜɚɬɧɟ ɩɨɫɬɚɥɚ ɞɪɠɚɜɧɚ ɤɨɦɩɚɧɢʁɚ ɩɨɞ ɭɩɪɚɜɨɦ ɜɥɚɞɚ 
Ȼɪɢɬɚɧɢʁɟ, Аɭɫɬɪɚɥɢʁɟ ɢ Нɨɜɨɝ Зɟɥɚɧɞɚ. ɉɨɡɧɚɬɨ ʁɟ ɞɚ ɪɭɞɚ ɮɨɫɮɚɬɚ ɫɥɭɠɢ ɡɚ 
ɩɪɨɢɡɜɨɞʃɭ ђɭɛɪɢɜɚ ɡɚ ɩɨɬɪɟɛɟ ɩɨʂɨɩɪɢɜɪɟɞɟ. Ⱦɨ ɩɨɱɟɬɤɚ ɞɜɚɞɟɫɟɬɢɯ ɝɨɞɢɧɚ 
ɩɪɨɲɥɨɝ ɜɟɤɚ ɝɨɞɢɲʃɚ ɟɤɫɩɥɨɚɬɚɰɢʁɚ ɪɭɞɟ ʁɟ ɢɡɧɨɫɢɥɚ ɨɤɨ 600.000 ɬɨɧɚ. 
ɍɤɪɚɬɤɨ, ɡɚ ɩɟɪɢɨɞ ɨɞ ɨɫɚɦɞɟɫɟɬ ɝɨɞɢɧɚ, ɨɞ 1900. ɞɨ 1980. ɝɨɞɢɧɟ,  ɫɚ ɨɫɬɪɚɜɚ ʁɟ 
ɢɫɤɨɩɚɧɨ ɨɤɨ 80 ɦɢɥɢɨɧɚ ɬɨɧɚ ɮɨɫɮɚɬɚ, ɨɞɧɨɫɧɨ ɢɡɜɪɲɟɧɚ ʁɟ ɩɨɬɩɭɧɚ 
ɟɤɫɩɥɨɚɬɚɰɢʁɚ ɧɟɨɛɧɨɜʂɢɜɢɯ ɧɚɥɚɡɢɲɬɚ. Нɚ ɟɤɫɩɥɨɚɬɚɰɢʁɢ ɪɭɞɟ ɫɭ ɪɚɞɢɥɢ 
ɪɚɞɧɢɰɢ ɭɜɟɡɟɧɢ ɢɡ Кɢɧɟ. Ȼɚɧɚɛʂɚɧɢ, ɥɨɤɚɥɧɨ ɨɫɬɪɜɫɤɨ ɫɬɚɧɨɜɧɢɲɬɜɨ, ɤɨʁɢ ɛɢ 
ɨɞɛɢɥɢ ɞɚ ɩɪɨɞɚʁɭ ɡɟɦʂɢɲɬɟ ɭ ɛɟɫɰɟʃɟ ɛɢɥɢ ɫɭ ɞɟɩɨɪɬɨɜɚɧɢ. Ȼɟɫɩɨɲɬɟɞɧɨɦ 
ɟɤɫɩɥɨɚɬɚɰɢʁɨɦ ɧɚɥɚɡɢɲɬɚ ɧɚ ɨɫɬɪɜɢɦɚ ɫɭ  ɭɧɢɲɬɟɧɢ ɨɛɪɚɞɢɜɢ ɞɟɨ ɡɟɦʂɢɲɬɚ ɢ 
ɲɭɦɟ.  
Ȼɪɢɬɚɧɫɤɚ ɤɨɦɩɚɧɢʁɚ ʁɟ ɫɜɚɤɚɤɨ „ɜɨɞɢɥɚ ɪɚɱɭɧɚ“ ɨ ɛɭɞɭʄɧɨɫɬɢ ɥɨɤɚɥɧɢɯ 
ɫɬɚɧɨɜɧɢɤɚ Ȼɚɧɚɛʂɚɧɚ ɢ ɬɨ ɬɚɤɨ ɲɬɨ ʁɟ ɜɪɲɢɥɚ ɢɧɬɟɪɧɚɥɢɡɚɰɢʁɭ ɟɤɫɬɟɪɧɚɥɢʁɚ, ɭ 
ɨɛɥɢɤɭ ɨɞɜɚʁɚʃɚ ɩɨ 250 ɮɭɧɬɢ ɝɨɞɢɲʃɟ ɭ ɮɨɧɞ ɡɚ ɛɭɞɭʄɧɨɫɬ Ȼɚɧɚɛʂɚɧɚ. Кɚɫɧɢʁɟ 
ʁɟ ɨɞɪɟђɟɧɨ ɞɚ ɫɟ ɭɩɥɚʄɭʁɟ ɡɚ ɮɨɧɞ ɩɨ 6 ɩɟɧɢʁɚ ɩɨ ɬɨɧɢ ɟɤɫɩɥɨɚɬɢɫɚɧɟ ɪɭɞɟ. Ɉɞ 
ɟɤɫɩɥɨɚɬɚɰɢʁɟ ɮɨɫɮɚɬɚ ɤɨɦɩɚɧɢʁɚ Pacific Island ʁɟ ɨɫɬɜɚɪɢɜɚɥɚ ɩɪɨɮɢɬ ɨɞ 20 
ɦɢɥɢɨɧɚ ɮɭɧɬɢ ɝɨɞɢɲʃɟ, ɚ ɩɪɢɧɨɫɢ ɧɚ ɚɤɰɢʁɟ ɤɨɦɩɚɧɢʁɟ ɫɭ ɢɡɧɨɫɢɥɢ 40-50% 
ɝɨɞɢɲʃɟ. ɉɨɫɥɟ ɭɤɢɞɚʃɚ ɤɨɥɨɧɢʁɚɥɢɡɦɚ, ɫɪɟɞɢɧɨɦ XX ɜɟɤɚ Ȼɪɢɬɚɧɫɤɚ ɜɥɚɞɚ ʁɟ 
ɩɨɧɭɞɢɥɚ Ȼɚɧɚɛʂɚɧɢɦɚ ɨɞɲɬɟɬɭ ɡɚ ɟɤɫɩɥɨɚɬɚɰɢʁɭ ɮɨɫɮɚɬɚ ɢ ɡɚ ɩɪɢɫɢɥɧɢ ɟɝɡɢɥ 
ɫɚ ɨɫɬɪɜɚ ɭ ɢɡɧɨɫɭ ɨɞ 500.000 ɮɭɧɬɢ (Ponting 2009, 203-07). Нɚɜɟɞɟɧɚ ɩɨɧɭɞɚ 
ɩɪɟɞɫɬɚɜʂɚɥɚ ʁɟ ɜɪɟɞɧɨɫɬ ɩɨ ɤɨʁɨʁ ʁɟ Ȼɪɢɬɚɧɢʁɚ ɜɪɟɞɧɨɜɚɥɚ, ɨɞɧɨɫɧɨ ɞɟɮɢɧɢɫɚɥɚ 
ɰɟɧɭ ɩɪɢɪɨɞɧɨɝ ɪɟɫɭɪɫɚ ɢ ɲɬɟɬɟ ɧɚɧɟɬɟ ɩɪɢɪɨɞɢ ɢ ɫɬɚɧɨɜɧɢɲɬɜɭ, ɚ ɫɜɟ ɭ ɰɢʂɭ 
ɨɫɬɜɚɪɢɜɚʃɚ ɫɨɩɫɬɜɟɧɢɯ ɤɨɪɢɫɬɢ - ɨɛɟɡɛɟђɢɜɚʃɚ ʁɟɮɬɢɧɨɝ ɮɨɫɮɚɬɧɨɝ ђɭɛɪɢɜɚ ɡɚ 
ɩɨʂɨɩɪɢɜɪɟɞɧɭ ɩɪɨɢɡɜɨɞʃɭ ɭ Аɭɫɬɪɚɥɢʁɢ ɢ Нɨɜɨɦ Зɟɥɚɧɞɭ, ɬɟ ɭɜɨɡɚ ʁɟɮɬɢɧɟ 
ɯɪɚɧɟ ɭ Ȼɪɢɬɚɧɢʁɭ. 
ɋɚɝɥɚɫɧɨ ɧɚɩɪɟɞ ɩɪɟɡɟɧɬɢɪɚɧɢɦ ɩɨɞɚɰɢɦɚ ɦɨɠɟ ɫɟ ɤɨɧɫɬɢɬɭɢɫɚɬɢ ɫɥɟɞɟʄɢ 
ɚɧɚɥɢɬɢɱɤɢ  ɦɨɞɟɥ: 
 Зɚ ɩɟɪɢɨɞ ɨɞ 80 ɝɨɞɢɧɚ ɢɡɜɪɲɟɧɚ ʁɟ ɟɤɫɩɥɨɚɬɚɰɢʁɚ 80 ɦɢɥɢɨɧɚ ɬɨɧɚ 
ɮɨɫɮɚɬɚ, ɨɞɧɨɫɧɨ 1 ɦɢɥɢɨɧ ɬɨɧɚ ɩɪɨɫɟɱɧɨ ɝɨɞɢɲʃɟ. ɉɪɨɫɟɱɚɧ ɩɪɨɮɢɬ 
ɩɨ ɬɨɧɢ ɨɫɬɜɚɪɢɜɚɧ ʁɟ ɭ ɢɡɧɨɫɭ ɨɞ 20 ɮɭɧɬɢ, ɚ ɪɟɡɭɥɬɚɬ ʁɟ ɞɨɛɢʁɟɧ 
ɞɟʂɟʃɟɦ ɝɨɞɢɲʃɟɝ ɩɪɨɮɢɬɚ ɫɚ ɝɨɞɢɲʃɨɦ ɩɪɨɫɟɱɧɨɦ ɩɪɨɢɡɜɟɞɟɧɨɦ 
ɤɨɥɢɱɢɧɨɦ ɮɨɫɮɚɬɚ. ɍɤɭɩɚɧ ɩɪɨɮɢɬ ɡɚ 80 ɝɨɞɢɧɚ ɢɫɤɚɡɚɧ ɭ 
ɧɨɦɢɧɚɥɧɢɦ ɢɡɧɨɫɢɦɚ ʁɟ 160 ɦɢɥɢɨɧɚ ɮɭɧɬɢ. 
 Ɋɚɞɧɚ ɫɧɚɝɚ ɡɚ ɟɤɫɩɥɨɚɬɚɰɢʁɭ ʁɟ ɭɜɨɠɟɧɚ ɢɡ Кɢɧɟ. 
 Ɋɟɧɬɚ ɡɚ ɤɨɪɢɲʄɟʃɟ ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ ɪɟɫɭɪɫɚ ʁɟ ɩɥɚʄɚɧɚ ɭ ɫɥɟɞɟʄɢɦ 
ɢɡɧɨɫɢɦɚ: ɡɚ ɢɧɢɰɢʁɚɥɧɢ ɭɝɨɜɨɪ ɨ ɩɪɚɜɭ ɟɤɫɩɥɨɚɬɚɰɢʁɟ ɮɨɫɮɚɬɚ 50 
ɮɭɧɬɢ, ɡɚ ɮɨɧɞ ɫɬɚɧɨɜɧɢɲɬɜɭ 6 ɩɟɧɢʁɚ ɩɨ ɬɨɧɢ, ɨɞɧɨɫɧɨ ɡɚ ɭɤɭɩɧɨ 80 
ɦɢɥɢɨɧɚ ɬɨɧɚ ɟɤɫɩɥɨɚɬɚɰɢʁɟ 4,8 ɦɢɥɢɨɧɚ ɮɭɧɬɢ. 
 ɉɨɧɭɞɚ ɨɞɲɬɟɬɟ ɥɨɤɚɥɧɨɦ ɫɬɚɧɨɜɧɢɲɬɜɭ ɨɞ ɫɬɪɚɧɟ Ȼɪɢɬɚɧɫɤɟ ɜɥɚɞɟ ɭ 
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ɍɤɭɩɚɧ ɢɡɧɨɫ ɨɛɪɚɱɭɧɚɬɟ ɢ ɩɨɧɭђɟɧɟ ɧɚɤɧɚɞɟ ɡɚ ɤɨɪɢɲʄɟʃɟ ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ 
ɪɟɫɭɪɫɚ ɧɨɦɢɧɚɥɧɨ ɢɡɧɨɫɢ 5.380.050 ɮɭɧɬɢ. ɍɤɭɩɚɧ ɧɨɦɢɧɚɥɧɨ ɢɫɤɚɡɚɧ ɩɪɨɮɢɬ 
ɤɨʁɢ ʁɟ ɨɫɬɜɚɪɟɧ ɡɚ ɩɟɪɢɨɞ ɨɞ 80 ɝɨɞɢɧɚ ɢɡɧɨɫɢ 160 ɦɢɥɢɨɧɚ ɮɭɧɬɢ.ɍɤɨɥɢɤɨ 
ɩɪɟɬɩɨɫɬɚɜɢɦɨ ɞɚʂɟ ɞɚ ʁɟ ɩɪɨɮɢɬɧɚ ɫɬɨɩɚ ɢɡɧɨɫɢɥɚ ɩɪɨɫɟɱɧɨ 45% ɞɨɥɚɡɢɦɨ ɞɨ 
ɭɤɭɩɧɟ ɧɨɦɢɧɚɥɧɟ ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ ɩɪɨɢɡɜɟɞɟɧɢɯ ɮɨɫɮɚɬɚ ɭ ɢɡɧɨɫɭ ɨɞ 355,5 ɦɢɥɢɨɧɚ 
ɮɭɧɬɢ. Ⱦɚɤɥɟ, ɫɜɢ ɬɪɨɲɤɨɜɢ ɟɤɫɩɥɨɚɬɚɰɢʁɟ ɢɡɧɨɫɢɥɢ ɫɭ 195,5 ɦɢɥɢɨɧɚ ɮɭɧɬɢ, ɚ 
ɞɨɛɢʁɚʁɭ ɫɟ  ɤɚɨ ɪɚɡɥɢɤɚ ɢɡɦɟђɭ ɭɤɭɩɧɢɯ ɩɪɢɯɨɞɚ ɨɞ 355,5 ɦɢɥɢɨɧɚ ɢ ɩɪɢɫɜɨʁɟɧɨɝ 
ɩɪɨɮɢɬɚ ɨɞ 160 ɦɢɥɢɨɧɚ ɮɭɧɬɢ. 
Кɚɞɚ ɫɟ ɢɡɧɨɫ ɧɚɤɧɚɞɟ ɡɚ ɤɨɪɢɲʄɟʃɟ ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ ɪɟɫɭɪɫɚ , ɮɨɫɮɚɬɚ, ɩɨɫɬɚɜɢ 
ɭ ɨɞɧɨɫ ɧɚ ɭɤɭɩɧɟ ɩɪɢɯɨɞɟ ɨɞ ɩɪɨɞɚʁɟ ɮɨɫɮɚɬɚ ɞɨɛɢʁɚ ɫɟ ɩɪɨɰɟɧɚɬ ɨɞ 1,52%. 
Ɉɞɧɨɫɧɨ, ɩɪɢɪɨɞɧɢ ɪɟɫɭɪɫ ʁɟ ɜɪɟɞɧɨɜɚɧ ɫɚ ɫɚɦɨ 1,52% ɫɬɪɭɤɬɭɪɟ ɫɜɢɯ ɩɪɢɯɨɞɚ. 
Кɚɞɚ ɫɟ ɞɚʂɟ ɩɨɫɬɚɜɢ ɨɞɧɨɫ ɧɚɤɧɚɞɟ ɢɥɢ „ɰɟɧɟ“ ɩɪɢɪɨɞɧɨɝ ɪɟɫɭɪɫɚ ɨɞ 5,38 
ɦɢɥɢɨɧɚ ɮɭɧɬɢ ɩɪɟɦɚ ɫɜɢɦ ɬɪɨɲɤɨɜɢɦɚ ɟɤɫɩɥɨɚɬɚɰɢʁɟ ɨɞ 195,5 ɦɢɥɢɨɧɚ ɮɭɧɬɢ 
ɞɨɛɢʁɚ ɫɟ ɩɪɨɰɟɧɚɬ ɨɞ 2,75% .ɂ ɧɚ ɤɪɚʁɭ, ɩɨɪɟђɟʃɟ ɧɚɤɧɚɞɟ ɡɚ ɤɨɪɢɲʄɟʃɟ 
ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ ɪɟɫɭɪɫɚ ɭɩɨɪɟɞɢ ɫɚ ɨɫɬɜɚɪɟɧɢɦ ɩɪɨɮɢɬɨɦ ɞɨɛɢʁɚ ɫɟ ɩɪɨɰɟɧɚɬ ɨɞ 
3,36%. 
ɋɚɝɥɚɫɧɨ ɧɚɩɪɟɞ ɧɚɜɟɞɟɧɨɦ, ɭɩɨɬɪɟɛɚ ɫɜɢɯ ɤɚɩɢɬɚɥɧɢɯ ɪɟɫɭɪɫɚ (ɨɩɪɟɦɟ, 
ɦɚɲɢɧɚ, ɛɪɨɞɨɜɚ, ɟɧɟɪɝɟɧɚɬɚ, ɪɚɞɧɟ ɫɧɚɝɟ) ɡɚ ɟɤɫɩɥɨɚɬɚɰɢʁɭ ɩɪɢɪɨɞɧɨɝ ɪɟɫɭɪɫɚ - 
ɮɨɫɮɚɬɚ ʁɟ ɧɚɝɪɚђɟɧɚ ɩɪɢɧɨɫɨɦ ɨɞ 160 ɦɢɥɢɧɚ ɮɭɧɬɢ ɢɥɢ ɫɚ ɨɤɨ 45% ɩɪɢɧɨɫɚ ɧɚ 
ɚɧɝɚɠɨɜɚɧɢ ɤɚɩɢɬɚɥ. ɋɚɦ ɩɪɢɪɨɞɧɢ ɪɟɫɭɪɫ, ɨɞɧɨɫɧɨ ɩɪɢɪɨɞɧɨ ɞɨɛɪɨ ʁɟ 
ɜɪɟɞɧɨɜɚɧɨ ɫɚɦɨ ɫɚ 5,38 ɦɢɥɢɨɧɚ ɮɭɧɬɢ ɢɥɢ ɫɚ ɫɜɟɝɚ 1,51% ɭɤɭɩɧɟ ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ 
ɬɪɠɢɲɧɟ ɪɟɚɥɢɡɚɰɢʁɟ ɩɪɨɢɡɜɟɞɟɧɢɯ ɮɨɫɮɚɬɚ. Нɢʁɟ ɫɭɜɢɲɧɨ ɩɨɞɫɟɬɢɬɢ ɧɚ ɬɨ ɞɚ 
ɛɢ ɫɢɧɬɟɬɢɱɤɚ ɩɪɨɢɡɜɨɞʃɚ ɮɨɫɮɚɬɚ ɛɢɥɚ ɩɪɟɫɤɭɩɚ, ɚ ɩɪɨɮɢɬ ɛɢ, ɭ ɬɨɦ ɫɥɭɱɚʁɭ, 
ɛɢɨ ɦɚɪɝɢɧɚɥɚɧ. Ⱦɚɤɥɟ, ɨɫɧɨɜɚ ɰɟɥɨɤɭɩɧɟ ɪɟɚɥɢɡɨɜɚɧɟ ɬɪɠɢɲɧɟ ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ  
ɮɨɫɮɚɬɚ ɡɚ ɧɚɜɟɞɟɧɢɯ 80 ɝɨɞɢɧɚ, ɧɚɥɚɡɢ ɫɟ ɭ ɩɪɢɪɨɞɧɨɦ ɪɟɫɭɪɫɭ – ɧɚɫɥɚɝɚɦɚ 
ɮɨɫɮɚɬɚ ɭ ɡɟɦʂɢ. 
Кɚɞɚ ɛɢɫɦɨ ɭ ɞɚʂɭ ɚɧɚɥɢɡɭ ɭɜɟɥɢ ɩɪɨɛɥɟɦ ɬɪɨɲɤɨɜɚ ɫɚɧɢɪɚʃɚ ɧɟɝɚɬɢɜɧɢɯ 
ɩɨɫɥɟɞɢɰɚ ɩɨ ɩɪɢɪɨɞɭ ɤɨʁɟ ʁɟ ɩɪɨɭɡɪɨɤɨɜɚɥɚ ɟɤɫɩɥɨɚɬɚɰɢʁɚ ɮɨɫɮɚɬɚ, ɞɨɥɚɡɢ ɫɟ ɞɨ 
ɩɪɨɛɥɟɦɚ ɧɟɩɨɫɬɨʁɚʃɚ ɢɧɬɟɪɧɚɥɢɡɚɰɢʁɟ ɟɤɫɬɟɪɧɢɯ ɬɪɨɲɤɨɜɚ. Еɤɫɬɟɪɧɢ ɬɪɨɲɤɨɜɢ 
ɫɭ ɧɚɧɟɬɢ ɩɪɢɪɨɞɢ ɢ ɥɨɤɚɥɧɨɦ ɫɬɚɧɨɜɧɢɲɬɜɭ, ɚ ɞɚ ɬɢ ɬɪɨɲɤɨɜɢ ɧɢɫɭ ɭɤʂɭɱɟɧɢ ɭ 
ɰɟɧɭ ɩɪɨɢɡɜɟɞɟɧɢɯ ɞɨɛɚɪɚ. ɍɤɨɥɢɤɨ ɛɢ ɫɟ ɬɢ ɬɪɨɲɤɨɜɢ post festum ɨɛɪɚɱɭɧɚɥɢ, 
ɢɡɜɨɞɢɦɨ ɩɪɟɬɩɨɫɬɚɜɤɭ ɞɚ ɛɢ ɛɢɥɨ ɧɟɨɩɯɨɞɧɨ ɢɧɜɟɫɬɢɪɚɬɢ ɨɤɨ 355 ɦɢɥɢɧɚ ɮɭɧɬɢ 
ɡɚ ɪɟɜɢɬɚɥɢɡɚɰɢʁɭ ɧɚɜɟɞɟɧɢɯ ɨɫɬɪɜɚ. Вɟɥɢɤɚ ɫɭɦʃɚ ɩɨɫɬɨʁɢ ɢ ɭ ɧɚɦɟɪɭ 
ɤɨɦɩɚɧɢʁɚ, ɤɨʁɟ ɫɭ ɟɤɫɩɥɨɚɬɢɫɚɥɟ ɮɨɫɮɚɬɟ, ɞɚ ɢɧɜɟɫɬɢɪɚʁɭ ɭ ɪɟɜɢɬɚɥɢɡɚɰɢʁɭ 
ɩɪɨɫɬɨɪɚ ɤɨɝɚ ɫɭ ɞɟɝɪɚɞɢɪɚɥɟ (Вɟʂɤɨɜɢʄ 2006, 480). ɋɢɝɭɪɧɨ ʁɟ, ɬɚɤɨђɟ, ɞɚ ɧɢ 
ʁɟɞɧɚ ɨɞ ɜɥɚɞɚ ɡɟɦɚʂɚ ɤɨʁɟ ɫɭ ɭ ɩɪɨɲɥɨɫɬɢ ɢɦɚɥɟ ɤɨɪɢɫɬɢ ɨɞ ɟɤɫɩɥɨɚɬɚɰɢʁɟ 
ɮɨɫɮɚɬɚ ɧɚ ɨɜɢɦ ɨɫɬɪɜɢɦɚ, ɧɟ ɛɢ ɛɢɥɚ ɫɩɪɟɦɧɚ ɞɚ ɩɪɢɯɜɚɬɢ ɬɟ ɬɪɨɲɤɨɜɟ. Зɚ ɨɛɚ 
ɭɱɟɫɧɢɤɚ ɭ ɟɤɫɩɥɨɚɬɚɰɢʁɢ ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ ɪɟɫɭɪɫɚ ɫɚ ɨɫɬɪɜɚ, ɤɨɦɩɚɧɢʁɟ ɢ ʃɢɯɨɜɟ 
ɜɥɚɞɟ, ɢɧɬɟɪɧɚɥɢɡɚɰɢʁɚ ɟɤɫɬɟɪɧɢɯ ɬɪɨɲɤɨɜɚ ʁɟ ɧɟɩɪɢɯɜɚɬʂɢɜɚ (Pagiola 2008, 
304).  
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Нɚ ɨɫɧɨɜɭ ɩɪɟɡɟɧɬɢɪɚɧɟ ɩɪɟɬɩɨɫɬɚɜɤɟ ɨɬɜɚɪɚ ɫɟ ɧɨɜɨ ɩɢɬɚʃɟ, ɚ ɬɨ ʁɟ 
ɩɪɨɛɥɟɦ ɢɪɟɜɟɪɡɢɛɢɥɧɨɫɬɢ ɩɪɟɬɜɚɪɚʃɚ ɢɡɜɟɞɟɧɨɝ ɢɡ ɩɪɢɪɨɞɟ ɫɬɜɨɪɟɧɨɝ 
ɦɚɬɟɪɢʁɚɥɧɨɝ ɢ ɮɢɧɚɧɫɢʁɫɤɨɝ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɭ ɩɪɢɪɨɞɧɢ ɤɚɩɢɬɚɥ. Ɉɜɚʁ ɚɫɩɟɤɬ ɦɨɠɟ 
ɞɨɞɚɬɧɨ ɞɚ ɚɧɚɥɢɡɭ ɭɱɢɧɢ ɫɥɨɠɟɧɢʁɨɦ, ɬɟ ɝɚ ɨɜɞɟ ɬɪɟɧɭɬɧɨ ɨɫɬɚɜʂɚɦɨ ɩɨ ɫɬɪɚɧɢ.  
Еɤɨɧɨɦɫɤɚ ɬɟɨɪɢʁɚ ʁɟ ɩɨɱɟɬɤɨɦ ɬɪɢɞɟɫɟɬɢɯ ɝɨɞɢɧɚ ɩɪɨɲɥɨɝ ɜɟɤɚ ɭɤɚɡɚɥɚ ɧɚ 
ɩɪɨɛɥɟɦ ɟɤɫɩɥɨɚɬɚɰɢʁɟ ɧɟɨɛɧɨɜʂɢɜɢɯ ɪɟɫɭɪɫɚ ɢ ɩɨɤɭɲɚɥɚ ɞɚ ɞɚ ɨɞɝɨɜɨɪ ɧɚ 
ɡɚɤɨɧɢɬɨɫɬ ɨɞɧɨɫɚ ɢɡɦɟђɭ ɰɟɧɚ ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ ɪɟɫɭɪɫɚ, ʃɢɯɨɜɢɯ ɰɟɧɚ ɢ ɤɨɧɚɱɧɨɫɬɢ 
ʃɢɯɨɜɟ ɟɤɫɩɥɨɚɬɚɰɢʁɟ.  Нɟɨɩɯɨɞɧɨ ʁɟ ɩɨɞɫɟɬɢɬɢ ɧɚ ɏɨɬɟɥɢɧɝɨɜɨ ɩɪɚɜɢɥɨ (ɟɧɝ. 
Hotellings rule) ɭ ɜɟɡɢ ɫɚ ɤɨɪɢɲʄɟʃɟɦ ɧɟɨɛɧɨɜʂɢɜɢɯ ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ ɪɟɫɭɪɫɚ ɤɚɨ ɲɬɨ 
ɫɭ ɪɭɞɧɚ ɛɨɝɚɬɫɬɜɚ, ɡɟɦʂɢɲɬɟ ɢ ɞɪɭɝɚ ɩɪɢɪɨɞɧɚ ɞɨɛɪɚ ɤɨʁɚ ɧɟ ɩɨɫɟɞɭʁɭ 
ɫɩɨɫɨɛɧɨɫɬ ɫɚɦɨɨɛɧɚɜʂɚʃɚ. ɉɪɢɦɟɧɚ ɏɨɬɟɥɢɧɝɨɜɨɝ ɩɪɚɜɢɥɚ ɢ ɞɚɧɚɫ ɡɚɭɡɢɦɚ 
ɡɧɚɱɚʁɧɨ ɦɟɫɬɨ ɭ ɟɤɨɧɨɦɢʁɢ ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ ɪɟɫɭɪɫɚ. Нɚɢɦɟ, ɭ ɩɪɢɦɟɧɢ ɩɪɚɜɢɥɚ 
ɩɨɥɚɡɢ ɫɟ ɨɞ ɡɚɯɬɟɜɚ ɞɚ ɧɟɬɨ ɰɟɧɟ ɧɟɨɛɧɨɜʂɢɜɢɯ ɪɟɫɭɪɫɚ ɦɨɪɚʁɭ ɞɚ ɪɚɫɬɭ ɭ 
ɛɭɞɭʄɧɨɫɬɢ ɩɨ ɢɫɬɨʁ ɢɥɢ ɦɢɧɢɦɚɥɧɨʁ ɫɬɨɩɢ ɩɨ ɤɨʁɨʁ ɪɚɫɬɟ ɢ ɤɚɦɚɬɧɚ ɫɬɨɩɚ ɞɚ ɛɢ 
ɟɤɫɩɥɨɚɬɚɰɢʁɚ ɢɥɢ ɟɤɫɬɪɚɤɰɢʁɚ ɧɟɨɛɧɨɜʂɢɜɢɯ ɪɟɫɭɪɫɚ ɭ ɬɨɤɭ ɜɪɟɦɟɧɚ ɛɢɥɚ 
ɨɩɬɢɦɚɥɧɚ, (Hotelling 1931, 137-175). Нɟɬɨ ɰɟɧɚ ɩɪɟɞɫɬɚɜʂɚ ɪɚɡɥɢɤɭ ɢɡɦɟђɭ 
ɩɪɨɞɚʁɧɟ, ɨɞɧɨɫɧɨ ɬɪɠɢɲɧɟ ɰɟɧɟ ɢ ɬɪɨɲɤɨɜɚ ɟɤɫɩɥɨɚɬɚɰɢʁɟ ɞɚɬɨɝ ɪɟɫɭɪɫɚ. 
ɂɧɬɟɪɩɪɟɬɢɪɚɧɨ ɩɪɚɜɢɥɨ ɩɪɢɦɟʃɟɧɨ, ɧɚ ɩɪɢɦɟɪ, ɧɚ ɰɟɧɟ ɮɨɫɮɚɬɚ, ɭɝʂɚ ɢɥɢ ɛɢɥɨ 
ɤɨɝ ɞɪɭɝɨɝ ɧɟɨɛɧɨɜʂɢɜɨɝ ɩɪɢɪɨɞɧɨɝ ɞɨɛɪɚ, ɡɧɚɱɢ ɞɚ ɛɢ ɰɟɧɟ ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ ɪɟɫɭɪɫɚ 
ɬɪɟɛɚɥɨ ɞɚ ɪɚɫɬɭ ɝɨɞɢɲʃɟ ɩɨ ɦɢɧɢɦɚɥɧɨʁ ɤɚɦɚɬɧɨʁ ɪɟɚɥɧɨʁ ɫɬɨɩɢ ɨɞ ɧɚ ɩɪɢɦɟɪ 
2,5% ,ɤɨɥɢɤɚ ʁɟ ɢ ɪɟɮɟɪɟɧɬɧɚ ɩɪɨɫɟɱɧɚ ɤɚɦɚɬɧɚ ɫɬɨɩɚ ɭ ɧɚʁɪɚɡɜɢʁɟɧɢʁɢɦ ɡɟɦʂɚɦɚ 
ɭ ɫɜɟɬɭ. Кɚɩɢɬɚɥɢɡɚɰɢʁɚ ɮɢɧɚɧɫɢʁɫɤɢɯ ɫɪɟɞɫɬɚɜɚ ɨɞ 100 € ɫɚ ɦɢɧɢɦɚɥɧɨɦ 
ɤɚɦɚɬɧɨɦ ɫɬɨɩɨɦ ɛɟɡ ɪɢɡɢɤɚ ɨɞ 2,5% ɝɨɞɢɲʃɟ ɧɚ ɩɟɪɢɨɞ ɨɞ, ɧɚ ɩɪɢɦɟɪ, 50 
ɝɨɞɢɧɚ ɢɦɚ ɧɨɜɱɚɧɭ ɜɪɟɞɧɨɫɬ ɨɞ 344 €, ɲɬɨ ɩɪɟɞɫɬɚɜʂɚ ɜɪɟɦɟɧɫɤɭ ɩɪɟɮɟɪɟɧɰɢʁɭ 
ɧɨɜɰɚ. Цɟɧɟ ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ ɪɟɫɭɪɫɚ, ɨɞɧɨɫɧɨ ɞɨɛɚɪɚ, ɞɚɤɥɟ, ɭ ɫɬɜɚɪɧɨɫɬɢ ɧɟ  ɪɚɫɬɭ ɩɨ 
ɞɢɧɚɦɢɰɢ ɩɨ ɤɨʁɨʁ ɪɚɫɬɟ ɜɪɟɞɧɨɫɬ ɮɢɧɚɧɫɢʁɫɤɨɝ ɤɚɩɢɬɚɥɚ. 
Ⱦɚɧɚɫ ɩɪɟɨɜɥɚђɭʁɭʄɚ ɟɤɨɧɨɦɫɤɚ ɬɟɨɪɢʁɚ ɡɚɫɧɨɜɚɧɚ ɧɚ ɫɭɛʁɟɤɬɢɜɢɫɬɢɱɤɨɦ 
ɤɨɧɰɟɩɬɭ ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ ɢ ɰɟɧɚ ɧɟɦɚ ɪɟɥɟɜɚɧɬɚɧ ɨɞɝɨɜɨɪ ɧɚ ɩɢɬɚʃɚ ɭɥɨɝɟ ɢ ɭɬɢɰɚʁɚ 
ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ ɞɨɛɚɪɚ ɧɚ ɟɤɨɧɨɦɫɤɢ ɠɢɜɨɬ, ɪɚɡɜɨʁ ɢ ɛɥɚɝɨɫɬɚʃɟ ɞɪɭɲɬɜɚ. (Hayek 
1998; Mises 1997; Friedman 1990). Нɚɜɟɞɟɧɢ ɩɪɢɫɬɭɩ ɧɟ ɭɡɢɦɚ ɭ ɚɧɚɥɢɡɭ ɚɫɩɟɤɬɟ 
ɞɚ ɦɚɬɟɪɢʁɚɥɧɨ ɛɨɝɚɬɫɬɜɨ ʁɟɞɧɨɝ ɞɪɭɲɬɜɚ ɢɦɚ ɢɡɜɨɪɢɲɬɟ ɭ ɩɪɢɪɨɞɧɢɦ ɞɨɛɪɢɦɚ 
ɤɨʁɢɦɚ ɪɚɫɩɨɥɚɠɟ ɨɞɪɟђɟɧɚ ɬɟɪɢɬɨɪɢʁɚ ɢ ʂɭɞɫɤɢɦ ɪɟɫɭɪɫɢɦɚ ɞɚɬɨɝ ɞɪɭɲɬɜɚ. 
Кɨɦɛɢɧɚɰɢʁɨɦ ɬɚ ɞɜɚ ɮɚɤɬɨɪɚ ɧɚɫɬɚʁɟ "ɩɪɟɪɚђɟɧɚ ɩɪɢɪɨɞɚ" ɤɚɨ ɫɬɜɨɪɟɧɚ, ɨɞɧɨɫɧɨ 
ɩɪɨɢɡɜɟɞɟɧɚ ɞɨɛɪɚ ɢ ɭɫɥɭɝɟ. Ɇɟђɭɧɚɪɨɞɧɨɦ ɬɪɝɨɜɢɧɨɦ ɪɚɡɦɟʃɭʁɭ ɫɟ ɧɟɞɨɫɬɚʁɭʄɢ 
ɪɟɫɭɪɫɢ, ɤɚɤɨ ɩɪɢɪɨɞɧɢ ɬɚɤɨ ɢ ɫɬɜɨɪɟɧɢ. Вɢɲɚɤ ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ ɢɥɢ ɫɬɜɨɪɟɧɢɯ 
ɪɟɫɭɪɫɚ, ɤɨʁɢɦɚ ɪɚɫɩɨɥɚɠɟ ʁɟɞɧɚ ɡɟɦʂɚ, ɪɚɡɦɟʃɭʁɟ ɫɟ ɡɚ ɧɟɞɨɫɬɚʁɭʄɟ ɪɟɫɭɪɫɟ. 
Нɟɞɨɫɬɚʁɭʄɢ ɪɟɫɭɪɫɢ ɩɪɟɞɫɬɚɜʂɚʁɭ ɜɢɲɤɨɜɟ ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ, ɢɥɢ ɫɬɜɨɪɟɧɢɯ ɪɟɫɭɪɫɚ 
ɞɪɭɝɢɯ ɡɟɦʂɚ. Ⱦɨɛɢɬɧɢɤ Нɨɛɟɥɨɜɟ ɧɚɝɪɚɞɟ ɡɚ ɟɤɨɧɨɦɢʁɭ 1981. ɝɨɞɢɧɟ, ɚɦɟɪɢɱɤɢ 
ɟɤɨɧɨɦɢɫɬɚ Ɍɨɛɢɧ, ɫɬɪɭɤɬɭɪɭ ɦɚɬɟɪɢʁɚɥɧɨɝ ɛɨɝɚɬɫɬɜɚ ɧɟɤɨɝ ɞɪɭɲɬɜɚ ɞɟɮɢɧɢɲɟ 
ɧɚ ɫɥɟɞɟʄɢ ɧɚɱɢɧ: “Ɇɚɬɟɪɢʁɚɥɧɨ ɛɨɝɚɬɫɬɜɨ ʁɟɞɧɟ ɡɟɦʂɟ ɫɚɫɬɨʁɢ ɫɟ ɢɡ ʃɟɧɢɯ 
ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ ɪɟɫɭɪɫɚ, ɡɚɥɢɯɚ ɞɨɛɚɪɚ ɢ ɧɟɬɨ ɩɨɬɪɚɠɢɜɚʃɚ ɨɞ ɨɫɬɚɬɤɚ ɫɜɟɬɚ” (Tobin 
2003, 178). ɋɚɝɥɚɫɧɨ ɩɪɟɡɟɧɬɢɪɚɧɨɦ ɩɪɢɫɬɭɩɭ, ɦɚɬɟɪɢʁɚɥɧɨ ɛɨɝɚɬɫɬɜɨ ʁɟɞɧɟ 
ɡɟɦʂɟ ɩɪɟɞɫɬɚɜʂɚ ɤɭɦɥɚɬɢɜɧɭ ɫɬɪɭɤɬɭɪɭ: ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ ɪɟɫɭɪɫɚ, ɪɚɞɨɦ ɢ ɤɚɩɢɬɚɥɨɦ 
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ɫɬɜɨɪɟɧɢɯ ɞɨɛɚɪɚ ɢ ɧɟɬɨ ɜɢɲɤɚ ɢɥɢ ɦɚʃɤɚ ɤɨʁɢ ɧɚɫɬɚʁɟ ɦɟђɭɧɚɪɨɞɧɨɦ ɬɪɝɨɜɢɧɨɦ. 
Ɍɨɛɢɧ ɩɪɟɦɚ ɬɨɦɟ ɧɟ ɫɜɨɞɢ ɫɜɨʁ ɩɪɢɫɬɭɩ ɫɚɦɨ ɧɚ ɚɫɩɟɤɬ ɞɚ ɛɨɝɚɬɫɬɜɨ ʁɟɞɧɨɝ 
ɞɪɭɲɬɜɚ ɩɪɟɞɫɬɚɜʂɚ ɡɛɢɪ ɧɚ ɬɪɠɢɲɬɭ ɢɫɤɚɡɚɧɢɯ ɰɟɧɚ ɩɪɨɢɡɜɟɞɟɧɢɯ ɞɨɛɚɪɚ.  
ɉɪɟɬɯɨɞɧɨ ɩɪɟɡɟɧɬɢɪɚɧɢ ɟɦɩɢɪɢʁɫɤɢ ɢɫɬɨɪɢʁɫɤɢ ɩɪɢɦɟɪ ɨɬɜɚɪɚ ɦɨɝɭʄɧɨɫɬ 
ɚɧɚɥɢɡɟ ɢɡ ɭɬɢɥɢɬɚɪɢɫɬɢɱɤɨɝ ɭɝɥɚ ɩɨɫɦɚɬɪɚʃɚ ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ ɞɨɛɚɪɚ, ɤɪɟɢɪɚʃɚ 
ɛɥɚɝɨɫɬɚʃɚ ɧɚ ɛɚɡɢ ɟɤɫɩɥɨɚɬɚɰɢʁɟ ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ ɞɨɛɚɪɚ ɡɚ ɩɨʁɟɞɢɧɟ ɝɪɭɩɚɰɢʁɟ 
ɫɬɚɧɨɜɧɢɲɬɜɚ ɢ ɢɫɬɨɜɪɟɦɟɧɨ ɤɪɟɢɪɚʃɚ ɫɢɪɨɦɚɲɬɜɚ ɢ ɧɟɝɚɬɢɜɧɢɯ ɟɤɨɥɨɲɤɢɯ 
ɩɨɫɥɟɞɢɰɚ ɡɚ ɞɪɭɝɟ ɝɪɭɩɚɰɢʁɟ ɫɬɚɧɨɜɧɢɲɬɜɚ.  
ɉɪɟɬɯɨɞɧɚ ɚɧɚɥɢɡɚ ɩɨɤɚɡɭʁɟ ɞɚ ɬɪɠɢɲɧɚ ɜɪɟɞɧɨɫɬ ɟɤɫɩɥɨɚɬɢɫɚɧɢɯ 
ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ ɞɨɛɚɪɚ, ɭ ɨɜɨɦ ɫɥɭɱɚʁɭ ɮɨɫɮɚɬɚ ɫɚ ɨɫɬɪɜɚ ɭ Ɍɢɯɨɦ ɨɤɟɚɧɭ, ɡɚɜɢɫɢ ɨɞ 
ɩɨɧɭɞɟ ɢ ɬɪɚɠʃɟ ɮɨɫɮɚɬɚ, ɬɟ ɞɚ ɫɭ ɧɚ ɛɚɡɢ ɪɚɡɥɢɤɟ ɢɡɦɟђɭ ɬɪɨɲɤɨɜɚ 
ɟɤɫɩɥɨɚɬɚɰɢʁɟ ɢ ɩɪɨɞɚʁɧɟ ɰɟɧɟ ɤɨɦɩɚɧɢʁɟ ɨɫɬɜɚɪɢɥɟ ɩɪɨɮɢɬ. ɉɪɨɮɢɬ ɫɟ ɥɚɤɨ ɞɚ 
ɨɛʁɚɫɧɢɬɢ ɨɞɧɨɫɨɦ ɩɨɧɭɞɟ ɢ ɬɪɚɠʃɟ ɢ ɧɚ ɨɫɧɨɜɭ ɬɢɯ ɬɪɠɢɲɧɢɯ ɡɚɤɨɧɢɬɨɫɬɢ 
ɮɨɪɦɢɪɚɧɢɦ ɰɟɧɚɦɚ. Шɬɚ ɫɭɛʁɟɤɬɢɜɧɚ ɬɟɨɪɢʁɚ ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ ɧɢʁɟ ɨɛʁɚɫɧɢɥɚ ɢɥɢ ɧɢʁɟ 
ɭɡɟɥɚ ɭɨɩɲɬɟ ɤɚɨ ɮɚɤɬɨɪ ɡɚ ɚɧɚɥɢɡɭ? Нɢʁɟ ɨɛɭɯɜɚɬɢɥɚ ɟɤɫɬɟɪɧɟ ɬɪɨɲɤɨɜɟ ɧɚɧɟɬɟ 
ɠɢɜɨɬɧɨʁ ɫɪɟɞɢɧɢ, ɧɢɬɢ ʁɟ ɬɟ ɬɪɨɲɤɨɜɟ ɭɤɚɥɤɭɥɢɫɚɥɚ ɭ ɩɨɧɭɞɭ ɢ ɬɪɚɠʃɭ ɡɚ 
ɞɨɛɪɢɦɚ ɤɨʁɟ ɫɜɨʁɟ ɧɟɩɨɫɪɟɞɧɨ ɢɫɯɨɞɢɲɬɟ ɢɦɚʁɭ ɭ ɩɪɢɪɨɞɧɨɦ ɤɚɩɢɬɚɥɭ, ɨɞɧɨɫɧɨ 
ɩɪɢɪɨɞɧɢɦ ɜɪɟɞɧɨɫɬɢɦɚ ɤɚɨ ɬɚɤɜɢɦ. 
2. Ǹорисност и благостање 
Еɤɨɧɨɦɫɤɢ ɩɪɢɫɬɭɩ ɩɨɥɚɡɢ ɨɞ ɚɧɬɪɨɩɨɰɟɧɬɪɢɱɧɨɝ - ɞɚ ɩɨɬɪɨɲʃɚ ɞɨɛɚɪɚ ɢ ɭɫɥɭɝɚ 
ɩɨʁɟɞɢɧɰɚ ɡɚ ʃɟɝɚ ɱɢɧɢ ɫɪɟʄɭ ɢ ɤɨɪɢɫɬ. ɉɨɬɪɨɲʃɚ, ɨɞɧɨɫɧɨ ɤɨɧɡɭɦɢɪɚʃɟ ɞɨɛɚɪɚ 
ɡɚ ɤɨɪɢɫɧɢɤɚ ɩɪɟɞɫɬɚɜʂɚ ɫɪɟʄɭ, ɡɚɞɨɜɨʂɫɬɜɨ ɚ ɬɢɦɟ ɢ ɤɨɪɢɫɬ. Еɤɨɧɨɦɫɤɚ ɧɚɭɤɚ 
ɞɟɥɢ ɞɨɛɪɚ ɧɚ ɨɧɚ ɤɨʁɚ ɫɟ ɧɚɥɚɡɟ ɧɚ ɬɪɠɢɲɬɭ, ɨɞɧɨɫɧɨ ɬɪɠɢɲɧɚ ɞɨɛɪɚ (ɪɨɛɟ ɡɚ 
ɩɨɬɪɨɲʃɭ-ɯɪɚɧɚ, ɩɢʄɚ ɢ ɞɪ.) ɢ ɨɧɚ ɤɨʁɚ ɧɢɫɭ ɩɪɟɞɦɟɬ ɬɪɠɢɲɧɟ ɪɚɡɦɟɧɟ ɢ 
ɤɨɧɡɭɦɢɪɚʃɚ ɩɨɫɪɟɞɫɬɜɨɦ ɬɪɠɢɲɬɚ, ɨɞɧɨɫɧɨ ɧɟɬɪɠɢɲɧɚ ɞɨɛɪɚ, ɤɚɨ ɲɬɨ ɫɭ ɱɢɫɬ 
ɜɚɡɞɭɯ, ɜɨɞɚ, ɨɤɟɚɧɢ, ɞɨɛɪɨɬɜɨɪɧɢ ɪɚɞ, ɭɠɢɜɚʃɟ ɭ ɩɪɢɪɨɞɢ. 
ɉɨɫɟɛɚɧ ɩɪɨɛɥɟɦ ɩɪɟɞɫɬɚɜʂɚ ɦɟɪɟʃɟ ɤɨɪɢɫɧɨɫɬɢ. Ɉɧɚ ɫɟ ɦɟɪɢ 
ɩɨɫɪɟɞɫɬɜɨɦ ɮɭɧɤɰɢʁɟ ɤɨɪɢɫɧɨɫɬɢ. Ɏɭɧɤɰɢʁɚ ɤɨɪɢɫɧɢɨɫɬɢ "Fμ" ɨɛɭɯɜɚɬɚ 
ɬɪɠɢɲɧɚ ɢ ɧɟɬɪɠɢɲɧɚ ɞɨɛɪɚ, ɨɞɧɨɫɧɨ ɩɨɬɪɨɲʃɭ ɬɢɯ ɞɨɛɚɪɚ ɨɞ ɫɬɪɚɧɟ ɩɨʁɟɞɢɧɰɚ 
"s". ɋɜɚ ɞɨɛɪɚ ɤɨʁɚ ɫɟ ɤɨɪɢɫɬɟ ɭ ɩɨɬɪɨɲʃɢ ɩɪɟɞɫɬɚɜʂɚʁɭ ɩɨɬɪɨɲɚɱɤɭ ɤɨɪɩɭ 
ɩɨʁɟɞɢɧɰɚ "s" ɤɚɨ "Xs" ɩɨʁɟɞɢɧɰɚ. ɋɬɚɬɢɫɬɢɤɚ ɨɛɪɚђɭʁɟ ɭɝɥɚɜɧɨɦ ɩɨɬɪɨɲʃɭ 
ɬɪɠɢɲɧɢɯ ɞɨɛɚɪɚ ɢ ɭɫɥɭɝɚ, ɚ ɞɟɥɨɦ ɢ ɧɟɬɪɠɢɲɧɢɯ ɤɚɨ ɲɬɨ ʁɟ ɧɚ ɩɪɢɦɟɪ ɪɚɞ ɭ 
ɤɭʄɢ, ɫɨɩɫɬɜɟɧɚ ɩɪɨɢɡɜɨɞʃɚ ɡɚ ɫɨɩɫɬɜɟɧɭ ɩɨɬɪɨɲʃɭ ɢ ɫɥ. Вɪɟɞɧɨɫɬ ɩɨɬɪɨɲʃɟ 
ɬɪɠɢɲɧɢɯ ɞɨɛɚɪɚ ɫɟ ɦɨɠɟ ɞɢɪɟɤɬɧɨ ɦɨɧɟɬɚɪɧɨ ɢɫɤɚɡɚɬɢ ɤɪɨɡ ɩɪɨɢɡɜɨɞ ɤɨɥɢɱɢɧɟ 
ɂ ɰɟɧɟ, ɞɨɤ ɫɟ ɧɟɬɪɠɢɲɧɚ ɞɨɛɪɚ ɩɨɫɪɟɞɧɨ ɩɪɨɰɟʃɭʁɭ ɢ ɱɟɫɬɨ ɫɟ ɧɟ ɦɨɝɭ 
ɦɨɧɟɬɚɪɧɨ ɢɫɤɚɡɚɬɢ.  
Ɏɭɧɤɰɢʁɚ ɢɧɞɢɜɢɞɭɚɥɧɟ ɤɨɪɢɫɧɨɫɬɢ Fμ, ɦɨɠɟ ɫɟ ɢɫɤɚɡɚɬɢ ɭ ɫɥɟɞɟʄɟɦ 
ɢɡɪɚɡɭ: 
  
18   Б ɩ ɡ ɩ  Д р а ɳ к ɩ в и ћ ,  И в а н а  Д ɩ ɧ а ɢ ɠ ɭ ,  Ј ɠ ɦ ɠ н а  М и н ɩ в и ћ   
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  

asS PXUF  (1.1) 
ɝɞɟ ʁɟ: 
Fμ,- ɮɭɧɤɰɢʁɚ ɢɧɞɢɜɢɞɭɚɥɧɟ ɤɨɪɢɫɧɨɫɬɢ 
Us – ɭɤɭɩɧɚ ɩɨɬɪɨɲʃɚ 

sX  – ɩɨɬɪɨɲɚɱɤɚ ɤɨɪɩɚ ɬɪɠɢɲɧɢɯ ɢ ɧɟɬɪɠɢɲɧɢɯ ɞɨɛɚɪɚ ɭ ɜɪɟɦɟɧɭ t, 

aP  – ɩɨɬɪɨɲʃɚ, ɨɞɧɨɫɧɨ ɬɪɨɲɚɤ ɤɚɨ „ɩɪɨɢɡɜɨɞʃɚ“ ɡɚɝɚђɟɧɨɝ ɜɚɡɞɭɯɚ, 
ɜɨɞɟ, ɡɟɦʂɟ. 
 
ɍ ɩɪɟɡɟɧɬɢɪɚɧɨʁ ɮɭɧɤɰɢʁɢ ɤɨɪɢɫɧɨɫɬɢ ɨɞ ɭɤɭɩɧɟ ɩɨɬɪɨɲɚɱɤɟ ɤɨɪɩɟ, 
ɬɪɠɢɲɧɢɯ ɢ ɧɟɬɪɠɢɲɧɢɯ ɞɨɛɚɪɚ ɨɞɭɡɢɦɚʁɭ ɫɟ ɧɟɝɚɬɢɜɧɟ ɟɤɫɬɟɪɧɚɥɢʁɟ ɭ ɜɢɞɭ 
ɡɚɝɚђɟʃɚ ɨɤɨɥɢɧɟ ɤɚɨ ɧɭɠɧɨɝ ɧɟɝɚɬɢɜɧɨɝ ɟɮɟɤɬɚ ʂɭɞɫɤɟ ɟɤɨɧɨɦɫɤɟ ɚɤɬɢɜɧɨɫɬɢ. 
Нɟɞɨɫɬɚɬɚɤ ɢɡɪɚɡɚ ʁɟ ɭ ɬɨɦɟ ɲɬɨ ɩɨɪɟɞ ɡɚɝɚђɟʃɚ ɧɟ ɭɤʂɭɱɭʁɟ ɭɦɚʃɟʃɟ ɭɤɭɩɧɨɝ 
ɧɟɝɚɬɢɜɧɨɝ ɫɬɨɤɚ ɨɛɧɨɜʂɢɜɢɯ ɢ ɧɟɨɛɧɨɜʂɢɜɢɯ ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ ɪɟɫɭɪɫɚ ɢɥɢ ɞɨɛɚɪɚ, 
ɤɨʁɢ ɤɚɨ ɩɨɤɥɨɧ ɩɪɢɪɨɞɟ ɛɢɜɚʁɭ ɩɨɬɪɨɲɟɧɢ ɭ ɨɞɪɟђɟɧɨɦ ɜɪɟɦɟɧɫɤɨɦ ɢɧɬɟɪɜɚɥɭ.   
Кɨɧɫɬɢɬɭɢɫɚʃɟ ɦɟɬɨɞɚ ɢ ɦɨɞɟɥɚ ɡɚ ɦɟɪɟʃɟ ɞɪɭɲɬɜɟɧɨɝ ɛɥɚɝɨɫɬɚʃɚ 
ɩɪɟɞɫɬɚɜʂɚ ɤɚɤɨ ɬɟɨɪɢʁɫɤɢ, ɬɚɤɨ ɢ ɟɦɩɢɪɢʁɫɤɢ ɤɨɦɩɥɟɤɫɚɧ ɩɪɨɛɥɟɦ ɢ ɢɡɚɡɨɜ. Зɚ 
ɫɚɞɚ ɧɚʁɪɚɫɩɪɨɫɬɪɚʃɟɧɢʁɢ ɦɨɞɟɥ ɦɟɪɟʃɚ ɛɥɚɝɨɫɬɚʃɚ, ɩɪɟɞɫɬɚɜʂɚ ɉɚɪɟɬɨɨɩɬɢɦɭɦ 
ɢɥɢ ɟɮɢɤɚɫɧɨɫɬ. Ɇɨɞɟɥ ʁɟ ɞɟɮɢɧɢɫɚɨ ɢɬɚɥɢʁɚɧɫɤɢ ɟɤɨɧɨɦɢɫɬɚ Вɢɥɮɟɪɞɨ ɉɚɪɟɬɨ 
ɢ ɩɪɢɦɟʃɢɜ ʁɟ ɧɚ ɫɢɬɭɚɰɢʁɟ ɭ ɤɨʁɢɦɚ ɫɟ ɪɟɫɭɪɫɢ ɧɟ ɪɚɫɢɩɚʁɭ, ɨɞɧɨɫɧɨ ɝɞɟ ɫɟ 
ɟɮɢɤɚɫɧɨ ɤɨɪɢɫɬɟ. ɋɭɲɬɢɧɚ ɩɪɢɫɬɭɩɚ ɦɨɠɟ ɫɟ ɞɟɮɢɧɢɫɚɬɢ ɧɚ ɫɥɟɞɟʄɢ ɧɚɱɢɧ: 
ɉɚɪɟɬɨ ɟɮɢɤɚɫɧɨɫɬ ʁɟ ɫɬɚʃɟ ɩɨ ɤɨʁɟɦ ʁɟ ɧɟɦɨɝɭʄɟ ɞɚ ɧɟɤɢ ɩɨʁɟɞɢɧɚɰ ɢɥɢ ɝɪɭɩɚ 
ɩɨɛɨʂɲɚʁɭ ɫɜɨʁ ɩɨɥɨɠɚʁ, ɚ ɞɚ ɫɟ ɢɫɬɨɜɪɟɦɟɧɨ ɧɟ ɩɨɝɨɪɲɚ ɩɨɥɨɠɚʁ ɞɪɭɝɨɝ 
ɩɨʁɟɞɢɧɰɚ ɢɥɢ ɞɪɭɝɟ ɝɪɭɩɟ (Ⱦɪɚɲɤɨɜɢʄ 2010, 84).  
Ⱦɪɭɲɬɜɟɧɨ ɛɥɚɝɨɫɬɚʃɟ ɦɨɠɟ ɪɚɫɬɢ ɢ ɭ ɫɥɭɱɚʁɭ ɤɚɞɚ ʁɟɞɧɚ ɞɪɭɲɬɜɟɧɚ ɝɪɭɩɚ 
ɢɦɚ ɪɚɫɬ ɩɨɬɪɨɲʃɟ ɞɨɛɚɪɚ ɢɥɢ ɩɪɨɮɢɬɚ ɧɚ ɬɟɪɟɬ ɞɪɭɝɢɯ ɞɪɭɲɬɜɟɧɢɯ ɝɪɭɩɚ ɤɨʁɟ 












  JjRRg XUPWXUSW
   
(1.2) 
ɍ ɝɨɪɟ ɧɚɜɟɞɟɧɨʁ ɮɨɪɦɢ (1.2) ɞɟɮɢɧɢɫɚɧɢ ɫɭ ɫɥɟɞɟʄɢ ɩɚɪɚɦɟɬɪɢ: 
SW - ɞɪɭɲɬɜɟɧɨ ɛɥɚɝɨɫɬɚʃɟ 
jgU , ɤɨɪɢɫɧɨɫɬ, ɭɬɢɥɢɬɚɪɢɡɚɦ ɞɪɭɲɬɜɟɧɢɯ ɝɪɭɩɚ “ɝ, ʁ ..” 
 jX R ,  ɤɨɪɢɫɬ, ɨɞɧɨɫɧɨ ɩɨɬɪɨɲʃɚ ɬɪɠɢɲɧɢɯ ɢ ɧɟɬɪɠɢɲɧɢɯ ɞɨɛɚɪɚ 
 
П р ɩ ɜ ɦ ɠ ɧ  в р ɠ ɟ н ɩ ɬ ɭ и и в р ɠ ɟ н ɩ в а ʄ а ɪ р и р ɩ ɟ н и х  р ɠ ɬ ɮ р ɬ а ,  
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ɞɪɭɲɬɜɟɧɟ ɝɪɭɩɟ ɪ 
W ɩɨɧɞɟɪ ɩɨɬɪɨɲʃɟ 
 RP ɲɬɟɬɟ ɤɨʁɟ ɭ ɩɨɬɪɨɲʃɢ ɱɢɧɟ ɡɚɝɚђɟɧ ɜɚɡɞɭɯ, ɜɨɞɚ, ɭɤɪɚɬɤɨ ɧɟɝɚɬɢɜɧɟ 
ɟɤɫɬɟɪɧɚɥɢʁɟ. 
 
Аɧɚɥɨɝɧɨ ɦɨɞɟɥ ɫɟ ɦɨɠɟ ɩɪɢɦɟɧɢɬɢ ɧɚ ɩɪɢɪɨɞɧɨ ɨɤɪɭɠɟʃɟ. ɍɤɨɥɢɤɨ 
ɬɪɟɧɭɬɧɨ ɚɩɫɬɪɚɯɭʁɟɦɨ ɭɬɢɰɚʁ ɬɟɯɧɨɥɨɲɤɢɯ ɢɧɨɜɚɰɢʁɚ ɢ ɩɨɫɬɨʁɟʄɢ ɧɢɜɨ 
ɬɟɯɧɨɥɨɲɤɟ ɨɩɪɟɦʂɟɧɨɫɬɢ ɢ ʃɟɧɟ ɟɮɢɤɚɫɧɨɫɬɢ ɭ ɢɫɤɨɪɢɲʄɚɜɚʃɭ ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ 
ɞɨɛɚɪɚ, ɧɟɦɨɝɭʄɟ ʁɟ ɞɚ ɫɟ ɩɨɛɨʂɲɚ ɫɬɚʃɟ ɩɪɢɪɨɞɧɟ ɫɪɟɞɢɧɟ, ɚ ɞɚ ɢɫɬɨɜɪɟɦɟɧɨ 
ʂɭɞɫɤɟ ɡɚʁɟɞɧɢɰɟ ɧɟ  ɪɚɰɢɨɧɚɥɢɡɭʁɭ ɢ ɲɬɟɞʂɢɜɢʁɟ ɤɨɪɢɫɬɟ ɩɪɢɪɨɞɧɚ ɞɨɛɪɚ. 
Еɧɨɪɦɧɚ, “ɧɟɨɞɪɠɢɜɚ” ɟɤɫɩɥɨɚɬɚɰɢʁɚ ɩɪɢɪɨɞɧɨɝ ɨɤɪɭɠɟʃɚ ɩɨɞɫɬɚɤɧɭɬɚ ʁɟ 
ɩɨɯɥɟɩɨɦ ɤɚ ɝɨɦɢɥɚʃɭ ɧɨɜɱɚɧɨɝ ɛɨɝɚɬɫɬɜɚ ɭ ɪɭɤɚɦɚ ɦɚɥɨɛɪɨʁɧɢɯ ɫɥɨʁɟɜɚ ʂɭɞɫɤɟ 
ɡɚʁɟɞɧɢɰɟ. 
3. Ǻетоди и технике вредновања природног капитала 
Метɨɞ ɞиɫɤɨнтɨвања, ɛɚɡɢɪɚɧ ɧɚ ɏɨɬɟɥɢɧɝɨɜɨʁ ɮɨɪɦɭɥɢ ɜɪɟɞɧɨɜɚʃɚ ɩɪɢɪɨɞɧɨɝ 
ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɢ ɬɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɤɨʁɢ ɩɪɟɞɫɬɚɜʂɚ ɧɟɨɛɧɨɜʂɢɜɟ ɦɢɧɟɪɚɥɧɟ ɪɟɫɭɪɫɟ ɢɦɚ 
ɫɥɟɞɟʄɢ ɨɛɥɢɤ: 
 
))1/(/( 1rRnrAPv   (1.3) 
 
ɝɞɟ ʁɟ: Pv-ɫɚɞɚɲʃɚ ɜɪɟɞɧɨɫɬ; А-ɝɨɞɢɲʃɢ ɢɡɧɨɫ ɩɪɨɮɢɬɚ; r-ɧɨɦɢɧɚɥɧɚ ɢɧɬɟɪɟɫɧɚ 
ɫɬɨɩɚ; 1r -ɫɬɨɩɚ ɩɪɟɦɢʁɟ ɧɚ ɪɢɡɢɤ (ɫɩɟɤɭɥɚɬɢɜɧɚ ɢɧɬɟɪɟɫɧɚ ɫɬɨɩɚ); Rn – 
ɞɢɫɤɨɧɬɧɢ ɮɚɤɬɨɪ. 
Ɇɟɬɨɞ ɫɟ ɛɚɡɢɪɚ ɧɚ ɩɪɟɬɩɨɫɬɚɜɰɢ ɦɨɧɟɬɚɪɢɡɚɰɢʁɟ ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɭɨɩɲɬɟ, ɚ 
ɫɚɦɢɦ ɬɢɦ ɢ ɩɪɢɪɨɞɧɨɝ ɤɚɩɢɬɚɥɚ. ɂɡ ɧɚɩɪɟɞ ɩɪɟɡɟɧɬɨɜɚɧɨɝ ɦɟɬɨɞɚ ʁɟ ɪɚɡɜɢʁɟɧ 
ɫɬɚɧɞɚɪɞɢɡɨɜɚɧ ɩɨɫɬɭɩɚɤ ɞɢɫɤɨɧɬɨɜɚʃɚ, ɨɞɧɨɫɧɨ ɫɜɨђɟʃɚ ɛɭɞɭʄɢɯ ɩɪɢɯɨɞɚ ɧɚ 
ɫɚɞɚɲʃɭ ɜɪɟɞɧɨɫɬ, ɤɨʁɢ ɢɦɚ ɫɥɟɞɟʄɢ ɨɛɥɢɤ:  
 






V  (1.4) 
 
ɝɞɟ ʁɟ: Vp-ɫɚɞɚɲʃɚ ɜɪɟɞɧɨɫɬ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ; Pt-ɨɞɝɨɜɚɪɚʁɭʄɢ ɧɟɬɨ ɩɪɢɧɨɫɢ (ɧɟɬɨ 
ɧɨɜɱɚɧɢ ɬɨɤ) ɭ ɩɨʁɟɞɢɧɢɦ ɝɨɞɢɧɚɦɚ, ɨɞ 1 ɞɨ ;  ɪ-ɞɢɫɤɨɧɬɧɚ ɫɬɨɩɚ, ɚ ɢɡɪɚɡ (1+ɪ) 
ɞɢɫɤɨɧɬɧɢ ɮɚɤɬɨɪ ɫɜɨђɟʃɚ ɛɭɞɭʄɢɯ ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ ɧɚ ɫɚɞɚɲʃɭ ɜɪɟɞɧɨɫɬ. Ɇɟɬɨɞ ɫɟ 
ɤɨɞ ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ, ɨɞɧɨɫɧɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ, ɩɪɢɦɟʃɭʁɟ ɤɚɨ ɩɨɫɬɭɩɚɤ ɧɚ ɛɚɡɢ 
ɯɢɩɨɬɟɬɢɱɤɢɯ ɩɨɫɬɚɜɤɢ ɨ ɬɪɠɢɲɧɢɦ ɜɪɟɞɧɨɫɬɢɦɚ ɩɨʁɟɞɢɧɚɱɧɢɯ ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ 
ɞɨɛɚɪɚ. 
Метɨɞи вреɞнɨвања прирɨɞне ɛаштине на ɛаɡи ɫтрɭɤтɭре трɨшɤɨва. 
Вɪɟɞɧɨɜɚʃɟ ɩɪɢɪɨɞɧɟ ɛɚɲɬɢɧɟ, ɨɞɧɨɫɧɨ ɨɛɧɨɜʂɢɜɢɯ ɢ ɧɟɨɛɧɨɜʂɢɜɢɯ ɪɟɫɭɪɫɚ ɫɚ 
ɫɬɚɧɨɜɢɲɬɚ ɫɬɪɭɤɬɭɪɟ ɬɪɨɲɤɨɜɚ ɢɦɚ ɫɥɟɞɟʄɢ ɢɡɪɚɡ. 
 
20   Б ɩ ɡ ɩ  Д р а ɳ к ɩ в и ћ ,  И в а н а  Д ɩ ɧ а ɢ ɠ ɭ ,  Ј ɠ ɦ ɠ н а  М и н ɩ в и ћ   
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METMTEC     (1.5) 
 
Ƚɞɟ ʁɟ: C - ɜɪɟɞɧɨɫɬ ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ ɞɨɛɚɪɚ, ɨɞɧɨɫɧɨ ɜɪɟɞɧɨɫɬ ɩɪɢɪɨɞɧɨɝ ɤɚɩɢɬɚɥɚ;    
МɌЕ – ɦɚɪɝɢɧɚɥɧɢ ɬɪɨɲɤɨɜɢ ɟɤɫɬɪɚɤɰɢʁɟ; МЕɌ – ɦɚɪɝɢɧɚɥɧɢ ɟɤɫɬɟɪɧɢ 
ɬɪɨɲɤɨɜɢ. 
Марɝинаɥни трɨшɤɨви еɤɫтраɤɰије (МɌЕ). ɂɧɠɟʃɟɪɫɤɢ ɩɪɢɫɬɭɩ 
ɢɞɟɧɬɢɮɢɤɚɰɢʁɟ ɢ ɟɜɢɞɟɧɬɢɪɚʃɚ ɬɪɨɲɤɨɜɚ ɤɨʁɢ ɧɚɫɬɚʁɭ ɭ ɩɪɨɰɟɫɭ ɟɤɫɩɥɨɚɬɚɰɢʁɟ 
ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ ɞɨɛɚɪɚ, ɤɨʁɢ ɨɛɭɯɜɚɬɚ ɬɪɨɲɤɨɜɟ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɢ ɪɚɞɚ. Ɉɜɚʁ ɬɪɨɲɚɤ ɫɟ ɦɨɠɟ 
ɢɞɟɧɬɢɮɢɤɨɜɚɬɢ ɤɚɨ ɰɟɧɚ ɤɨɲɬɚʃɚ ɟɤɫɩɥɨɚɬɚɰɢʁɟ ɧɟɤɨɝ ɩɪɢɪɨɞɧɨɝ ɞɨɛɪɚ.  
ɍ ɬɪɨɲɤɨɜɟ ɫɟ ɧɟ ɭɤʂɭɱɭʁɭ  ɬɪɨɲɤɨɜɢ ɮɢɧɚɧɫɢɪɚʃɚ. 
Марɝинаɥни еɤɫтерни трɨшɤɨви (МЕɌ). Ɉɛɭɯɜɚɬɚʁɭ ɬɪɨɲɤɨɜɟ 
ɟɤɫɬɟɪɧɚɥɢʁɚ, ɨɞɧɨɫɧɨ ɧɚɤɧɚɞɚ ɤɨʁɟ ɫɟ ɩɥɚʄɚʁɭ ɡɚ ɟɤɫɬɪɚɤɰɢʁɭ ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ ɞɨɛɚɪɚ, 
ɨɞɧɨɫɧɨ ɬɚɤɫɢ ɡɚ ɡɚɝɚђɢɜɚʃɟ, ɨɞɥɚɝɚʃɟ ɨɬɩɚɞɚ, ɪɟɜɢɬɚɥɢɡɚɰɢʁɭ ɩɪɨɫɬɨɪɚ ɧɚɤɨɧ 
ɟɤɫɬɪɚɤɰɢʁɟ ɧɟɨɛɧɨɜʂɢɜɢɯ ɪɟɫɭɪɫɚ, ɭɥɚɝɚʃɚ ɭ ɪɟɜɢɬɚɥɢɡɚɰɢʁɭ ɟɤɫɩɥɨɚɬɢɫɚɧɢɯ 
ɨɛɧɨɜʂɢɜɢɯ ɪɟɫɭɪɫɚ. 
ɍ ɫɥɭɱɚʁɟɜɢɦɚ ɤɨʁɢ ɫɟ ɨɞɧɨɫɟ ɧɚ ɟɤɫɬɟɪɧɟ ɬɪɨɲɤɨɜɟ ɧɟɨɛɧɨɜʂɢɜɢɯ ɪɟɫɭɪɫɚ, 
ɩɪɢɪɨɞɧɚ ɞɨɛɪɚ ɫɟ ɬɪɚɧɫɮɨɪɦɢɲɭ ɢɡ ɩɪɢɪɨɞɧɨɝ ɭ ɫɬɜɨɪɟɧɢ ɦɚɬɟɪɢʁɚɥɧɢ ɢ 
ɮɢɧɚɧɫɢʁɫɤɢ ɤɚɩɢɬɚɥ. Ɇɚɪɝɢɧɚɥɧɢɦ ɟɤɫɬɟɪɧɢɦ ɬɪɨɲɤɨɜɢɦɚ ɫɟ ɧɚɞɨɤɧɚђɭʁɟ ɫɚɦɨ 
ɭɱɢʃɟɧɚ ɲɬɟɬɚ ɞɪɭɝɢɦ ɫɟɤɬɨɪɢɦɚ ɨɤɨɥɢɧɟ – ɛɢɨɞɢɜɟɪɡɢɬɟɬɭ ɢ ɩɪɢɪɨɞɧɨɦ 
ɨɤɪɭɠɟʃɭ, ɚɥɢ ɫɟ ɧɟ ɜɪɚʄɚʁɭ ɢ ɫɚɦɟ ɟɤɫɬɪɚɤɨɜɚɧɟ ɩɪɢɪɨɞɧɟ ɫɭɩɫɬɚɧɰɟ, ɨɬɭɞɚ ɲɬɨ 
ʁɟ ɟɤɫɩɥɨɚɬɚɰɢʁɚ ɧɟɨɛɧɨɜʂɢɜɢɯ ɪɟɫɭɪɫɚ ɢɪɟɜɟɪɡɢɛɢɥɧɚ. ɂɪɟɜɟɪɡɢɛɢɥɧɨɫɬ ɡɧɚɱɢ 
ɞɚ ɫɟ ʁɟɞɧɨɦ ɢɡɝɭɛʂɟɧɚ ɜɪɟɞɧɨɫɬ ɩɪɢɪɨɞɧɨɝ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɧɟ ɦɨɠɟ ɨɛɧɨɜɢɬɢ ɛɢɥɨ 
ɤɚɤɜɨɦ ɭɩɨɬɪɟɛɨɦ ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ ɮɢɧɚɧɫɢʁɫɤɨɝ ɢɥɢ ɦɚɬɟɪɢʁɚɥɧɨ ɫɬɜɨɪɟɧɨɝ ɤɚɩɢɬɚɥɚ.  
ɍ ɫɥɭɱɚʁɟɜɢɦɚ ɟɤɫɬɪɚɤɰɢʁɟ ɨɛɧɨɜʂɢɜɢɯ ɪɟɫɭɪɫɚ, ɧɚʁɱɟɲʄɟ ʁɟ ɦɨɝɭʄɟ 
ɨɛɚɜɢɬɢ ɪɟɜɟɪɡɢɛɢɥɧɨɫɬ ɢ ɬɨ ɬɚɤɨ ɞɚ ɫɟ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢʁɚɦɚ ɮɢɧɚɧɫɢʁɫɤɨɝ ɤɚɩɢɬɚɥɚ 
ɨɛɟɡɛɟђɭʁɟ ɩɨɜɪɚɬɚɤ ɨɛɧɨɜʂɢɜɢɯ ɪɟɫɭɪɫɚ ɭ ɤɜɚɧɬɢɬɟɬɭ ɤɨʁɢ ʁɟ ɛɢɨ ɢɫɬɢ ɢɥɢ 
ɩɪɢɛɥɢɠɚɧ ɩɪɟ ʃɢɯɨɜɟ ɟɤɫɩɥɨɚɬɚɰɢʁɟ. ɉɪɢɦɟɪɢ ɡɚ ɢɪɟɜɟɪɡɢɛɢɥɧɨɫɬ ʁɟ 
ɟɤɫɩɥɨɚɬɚɰɢʁɚ ɭɝʂɚ, ɚ ɩɪɢɦɟɪ ɡɚ ɪɟɜɟɪɡɢɛɢɥɧɨɫɬ ʁɟ ɪɟɤɭɥɬɢɜɚɰɢʁɚ ɩɨɜɪɲɢɧɫɤɨɝ 
ɩɪɨɫɬɨɪɚ ɡɟɦʂɢɲɬɚ ɧɚɤɨɧ ɟɤɫɩɥɨɚɬɚɰɢʁɟ ɭɝʂɚ, ɫɟɱɟ ɲɭɦɚ, ɪɟɢɧɬɪɨɞɭɤɰɢʁɚ 
ɩɨʁɟɞɢɧɢɯ ɠɢɜɨɬɢʃɫɤɢɯ ɜɪɫɬɚ ɢ ɫɥ. ɉɪɢ ɬɨɦɟ, ɨɫɬɚʁɟ ɞɟɨ ɫɭɦʃɟ ɞɚ ɥɢ ɫɟ ɧɚɤɨɧ 
ɪɟɤɭɥɬɢɜɚɰɢʁɟ ɭ ɰɟɥɨɫɬɢ ɨɛɧɚɜʂɚ ɟɤɨɫɢɫɬɟɦ ɩɨɬɩɭɧɨ ɢɞɟɧɬɢɱɧɨ, ɤɚɨ ɢ ʃɟɝɨɜɨ 
ɫɬɚʃɟ ɤɨʁɟ ʁɟ ɟɝɡɢɫɬɢɪɚɥɨ ɩɪɟ ɟɤɫɩɥɨɚɬɚɰɢʁɟ. 
ɍ ɟɦɩɢɪɢʁɫɤɨʁ ɚɧɚɥɢɡɢ ɭ ɫɥɭɱɚʁɭ ɧɟɨɛɧɨɜʂɢɜɢɯ ɪɟɫɭɪɫɚ ɩɨɥɚɡɢ ɫɟ ɨɞ 
ɯɢɩɨɬɟɡɟ ɞɚ ʁɟ ɦɨɧɟɬɚɪɧɚ ɜɪɟɞɧɨɫɬ ɟɤɫɩɥɨɚɬɢɫɚɧɢɯ ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ ɞɨɛɚɪɚ ɜɟʄɚ ɨɞ 
ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ ɭɧɢɲɬɟɧɢɯ ɧɟɨɛɧɨɜʂɢɜɢɯ ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ ɞɨɛɚɪɚ ɧɚ ɤɪɚɬɚɤ ɢ ɞɭɝ ɪɨɤ, ɚ ɫɜɟ 
ɫɚ ɫɬɚɧɨɜɢɲɬɚ ɤɨɧɰɟɩɰɢʁɟ ɤɨɧɬɢɧɭɢɪɚɧɨɝ ɞɪɭɲɬɜɟɧɨɝ ɢ ɟɤɨɧɨɦɫɤɨɝ  ɪɚɡɜɨʁɚ 
ʂɭɞɫɤɟ ɡɚʁɟɞɧɢɰɟ.  
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  

dnkpd pEF ,,,   (1.6) 
ɝɞɟ ʁɟ: 
Fd,μ - ɮɭɧɤɰɢʁɚ ɞɪɭɲɬɜɟɧɟ ɤɨɪɢɫɧɨɫɬɢ ɟɤɫɩɥɨɚɬɚɰɢʁɟ ɧɟɨɛɧɨɜʂɢɜɢɯ ɪɟɫɭɪɫɚ. 

kpE ,  - ɦɨɧɟɬɚɪɧɚ ɜɪɟɞɧɨɫɬ ɟɤɫɩɥɨɚɬɢɫɚɧɢɯ ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ ɞɨɛɚɪɚ ɭ ɜɪɟɦɟɧɭ t, ɤɚɨ 
ɦɟɪɚ ɤɨɪɢɫɬɢ (+) ɩɪɟɬɜɚɪɚʃɚ ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ ɞɨɛɚɪɚ, ɨɞɧɨɫɧɨ ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ ɭ ɫɬɜɨɪɟɧɢ 
ɤɚɩɢɬɚɥ. 

dnP ,  – ɬɪɚʁɧɨ ɭɧɢɲɬɟɧɢ ɟɤɫɩɥɨɚɬɢɫɚɧɢ ɧɟɨɛɧɨɜʂɢɜɢ ɪɟɫɭɪɫɢ (ɞɨɛɪɚ), ɡɚɝɚђɟɧɨɝ 
ɜɚɡɞɭɯɚ, ɜɨɞɟ, ɡɟɦʂɟ, ɤɚɨ ɢ ɤɜɚɧɬɢɮɢɤɚɰɢʁɚ ɧɟɝɚɬɢɜɧɢɯ (-) ɟɮɟɤɚɬɚ ɟɤɨɧɨɦɫɤɟ 
ɚɤɬɢɜɧɨɫɬɢ ɧɚ ɩɪɢɪɨɞɧɨ ɨɤɪɭɠɟʃɟ. 
ɍ ɧɚɜɟɞɟɧɨʁ ʁɟɞɧɚɱɢɧɢ ɩɪɨɛɥɟɦ ɩɪɟɞɫɬɚɜʂɚ ɦɨɧɟɬɚɪɧɚ ɤɜɚɧɬɢɮɢɤɚɰɢʁɚ 
ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ ɧɟɨɛɧɨɜʂɢɜɢɯ ɪɟɫɭɪɫɚ, ɤɚɨ ɢ ɡɚɝɚђɟʃɟ ɨɤɪɭɠɟʃɚ. Ɇɨɧɟɬɚɪɧɚ ɜɪɟɞɧɨɫɬ 
ɟɤɫɩɥɨɚɬɢɫɚɧɢɯ ɧɟɨɛɧɨɜʂɢɜɢɯ ɪɟɫɭɪɫɚ ɞɟɮɢɧɢɫɚɧɚ ʁɟ ɨɞɧɨɫɨɦ ɬɪɠɢɲɧɟ ɩɨɧɭɞɟ 
ɢ ɬɪɚɠʃɟ ɡɚ ɞɚɬɢɦ ɪɟɫɭɪɫɨɦ ɢ ɩɪɨɦɟɧʂɢɜɚ ʁɟ ɭ ɜɪɟɦɟɧɭ. 
Кɚɞɚ ɫɟ ɩɪɟɬɯɨɞɧɨɦ ɢɡɪɚɡɭ (1.5) ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ ɞɨɛɚɪɚ ɤɚɨ ɡɛɢɪɚ 
ɦɚɪɝɢɧɚɥɧɢɯ ɟɤɫɬɪɚɤɬɢɜɧɢɯ ɢ ɦɚɪɝɢɧɚɥɧɢɯ ɟɤɫɬɟɪɧɢɯ ɬɪɨɲɤɨɜɚ ɞɨɞɚ 
ɦɚɪɝɢɧɚɥɧɢ ɤɨɪɢɫɧɢɱɤɢ ɬɪɨɲɚɤ (ɆКɌ), ɞɨɛɢʁɚ ɫɟ ɦɚɪɝɢɧɚɥɧɢ ɨɩɨɪɬɭɧɢɬɟɬɧɢ 
ɬɪɨɲɚɤ. 
 
MKTMETMTEC    (1.7) 
 
Ⱦɚɤɥɟ, ɡɛɢɪ ɦɚɪɝɢɧɚɥɧɢɯ ɟɤɫɬɪɚɤɬɢɜɧɢɯ, ɟɤɫɬɟɪɧɢɯ ɢ ɤɨɪɢɫɧɢɱɤɢɯ ɬɪɨɲɤɨɜɚ 
ɩɪɟɞɫɬɚɜʂɚ ɦɚɪɝɢɧɚɥɧɢ ɨɩɨɪɬɭɧɢɬɟɬɧɢ ɬɪɨɲɚɤ (ɆɈɌ).  
 
MOTC    (1.8) 
 
ɝɞɟ ʁɟ: C- ɜɪɟɞɧɨɫɬ ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ ɞɨɛɚɪɚ ɚ МОɌ – ɦɚɪɝɢɧɚɥɧɢ ɨɩɨɪɬɭɧɢɬɟɬɧɢ 
ɬɪɨɲɚɤ. 
Ɉɜɞɟ ʁɟ ɧɟɨɩɯɨɞɧɨ ɫɚɫɜɢɦ ɤɪɚɬɤɨ ɩɨʁɚɫɧɢɬɢ ɩɢɬɚʃɚ ɜɟɡɚɧɚ ɡɚ 
ɨɩɨɪɬɭɧɢɬɟɬɧɟ ɬɪɨɲɤɨɜɟ ɢ ɦɚɪɝɢɧɚɥɧɟ ɬɪɨɲɤɨɜɟ. 
Опɨртɭнитетни трɨшɤɨви. Ɉɩɨɪɬɭɧɢɬɟɬɧɢ ɬɪɨɲɤɨɜɢ ɩɪɟɞɫɬɚɜʂɚʁɭ ɦɟɬɨɞ 
ɚɥɬɟɪɧɚɬɢɜɧɨɝ ɨɞɚɛɢɪɚ ɪɟɲɟʃɚ ɩɨ ɤɨɦɟ ɫe ɩɪɨɪɚɱɭɧaɜɚ ɢɡɝɭɛʂɟɧɚ ɞɨɛɢɬ ɭ 
ɫɥɭɱɚʁɟɜɢɦɚ ɤɚɞɚ ɫɟ ɨɞɚɛɟɪɟ ʁɟɞɧɚ ɭɦɟɫɬɨ ɞɪɭɝɟ ɨɩɰɢʁɟ ɭ ɜɟɡɢ ɫɚ ɤɨɪɢɲʄɟʃɟɦ 
ɞɚɬɨɝ ɤɚɩɢɬɚɥɚ. Ⱦɚɤɥɟ, ɨɩɨɪɬɭɧɢɬɟɬɧɢ ɬɪɨɲɚɤ ɩɪɟɞɫɬɚɜʂɚ ɜɪɟɞɧɨɫɬ ɧɟɱɟɝɚ ɱɟɝɚ 
ɫɦɨ ɫɟ ɨɞɪɟɤɥɢ ɭ ɤɨɪɢɫɬ ɧɟɱɟɝɚ ɲɬɨ ɫɦɨ ɨɞɚɛɪɚɥɢ ɤɚɨ ɚɤɬɢɜɧɨɫɬ. Кʂɭɱɧɢ ɭɫɥɨɜ 
ʁɟ ɬɨ ɞɚ ɫɟ ɨɞɚɛɪɚɧɚ ɪɟɲɟʃɚ ɭ ɜɟɡɢ ɫɚ ɭɩɨɬɪɟɛɨɦ ɪɟɫɭɪɫɚ ɦɟђɭɫɨɛɧɨ ɢɫɤʂɭɱɭʁɭ ɢ 
ɬɨ ɬɚɤɨ ɞɚ ɚɤɨ ɨɞɚɛɟɪɟɦɨ „А“ ɨɩɰɢʁɭ ɭɩɨɬɪɟɛɟ ɪɟɫɭɪɫɚ, ɨɧɚ ɢɫɤʂɭɱɭʁɟ „Ȼ“ ɨɩɰɢʁɭ 
ɭɩɨɬɪɟɛɟ ɢɫɬɨɝ ɪɟɫɭɪɫɚ. 
  
22   Б ɩ ɡ ɩ  Д р а ɳ к ɩ в и ћ ,  И в а н а  Д ɩ ɧ а ɢ ɠ ɭ ,  Ј ɠ ɦ ɠ н а  М и н ɩ в и ћ   
      
 
 
Аɧаɥи Еɤɨɧɨɦɫɤɨɝ ɮаɤɭɥɬɟɬа ɭ Сɭɛɨɬиɰи, Vol. 49, ɛɪɨј 30/2013, ɫɬɪ. 011-026 
ɍ ɫɥɭɱɚʁɭ ɤɨɪɢɲʄɟʃɚ ɩɪɢɪɨɞɧɨɝ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɦɟɬɨɞ ɨɩɨɪɬɭɧɢɬɟɬɧɢɯ 
ɬɪɨɲɤɨɜɚ ɫɟ ɫɜɨɞɢ ɧɚ ɩɪɨɪɚɱɭɧ ɢɡɝɭɛʂɟɧɟ ɞɨɛɢɬɢ ɭ ɫɥɭɱɚʁɭ ɞɚ ɫɟ, ɧɚ ɩɪɢɦɟɪ, 
ɩɪɢɪɨɞɧɢ ɤɚɩɢɬɚɥ ɩɨʂɨɩɪɢɜɪɟɞɧɨɝ ɡɟɦʂɢɲɬɚ ɢɥɢ ɩɚɪɤɨɜɢ ɭ ɝɪɚɞɭ ɨɞɪɠɟ 
ɧɟɩɪɨɦɟʃɟɧɢɦ, ɨɞɧɨɫɧɨ ɭ ɩɨɫɬɨʁɟʄɨʁ ɮɭɧɤɰɢʁɢ - ɨɞɚɛɢɪ ɨɩɰɢʁɟ „А“, ɭɦɟɫɬɨ ɞɚ ɫɟ 
ɞɚɬɨ ɡɟɦʂɢɲɬɟ ɩɪɟɬɜɨɪɢ ɭ ɝɪɚђɟɜɢɧɫɤɨ ɡɟɦʂɢɲɬɟ ɡɚ ɫɬɚɦɛɟɧɭ ɢɡɝɪɚɞʃɭ - ɨɞɚɛɢɪ 
ɨɩɰɢʁɟ „Ȼ“. 
ɋɭɲɬɢɧɫɤɢ ɨɩɨɪɬɭɧɢɬɟɬɧɢ ɬɪɨɲɤɨɜɢ ɩɪɟɞɫɬɚɜʂɚʁɭ ɪɚɡɥɢɤɭ ɢɡɦɟђɭ 
ɦɨɧɟɬɚɪɧɟ ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ, ɨɞɧɨɫɧɨ ɟɤɨɧɨɦɫɤɟ ɤɨɪɢɫɬɢ ɤɨʁɚ ɫɟ ɞɨɛɢʁɚ ɨɞ 
ɩɨʂɨɩɪɢɜɪɟɧɨɝ ɡɟɦʂɢɲɬɚ ɢɥɢ ɩɚɪɤɨɜɚ ɭ ɧɟɤɨɦ ɝɪɚɞɫɤɨɦ ɩɨɞɪɭɱʁɭ, ɤɚɨ 
ɡɚɲɬɢʄɟɧɢɯ ɞɨɛɪɚ, ɨɩɰɢʁɚ „А“ ɢ ɤɨɪɢɫɬɢ, ɨɞɧɨɫɧɨ ɟɤɨɧɨɦɫɤɟ ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ ɤɨʁɚ ɛɢ 
ɫɟ ɞɨɛɢɥɚ ɨɞ ɢɫɬɟ ɩɨɜɪɲɢɧɟ ɡɟɦʂɢɲɬɚ, ɭɤɨɥɢɤɨ ɛɢ ɫɟ ɨɜɚ ɩɪɟɬɜɨɪɢɥɚ ɭ ɝɪɚɞɫɤɨ 
ɝɪɚђɟɜɢɧɫɤɨ ɡɟɦʂɢɲɬɟ, ɨɩɰɢʁɚ „Ȼ“ ɢɥɢ ɩɚɤ ɭ ɫɥɭɱɚʁɭ ɨɫɬɪɜɚ Ɉɤɟɚɧ ɢ Нɚɭɪɚɭ ɤɚɞɚ 
ɫɟ ɡɟɦʂɢɲɬɟ ɢɫɤɨɪɢɫɬɢɥɨ ɡɚ ɟɤɫɩɥɨɚɬɚɰɢʁɭ ɮɨɫɮɚɬɚ. 
Еɤɨɧɨɦɫɤɚ ɚɤɬɢɜɧɨɫɬ ɭɩɨɬɪɟɛɟ ɪɟɫɭɪɫɚ ɬɟɧɞɢɪɚ ɤɚ ɬɨɦɟ ɞɚ ʁɟ ɨɞɚɛɪɚɧɚ 
ɚɥɬɟɪɧɚɬɢɜɚ ɭɩɨɬɪɟɛɟ ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ ɪɟɫɭɪɫɚ ɫɚ ɦɨɧɟɬɚɪɧɨɝ ɚɫɩɟɤɬɚ ɭɜɟɤ ɜɟʄɚ ɨɞ 
ɨɩɨɪɬɭɧɢɬɟɬɧɨɝ ɬɪɨɲɤɚ, ɨɞɧɨɫɧɨ ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ ɤɨʁɟ ɬɚʁ ɢɫɬɢ ɪɟɫɭɪɫ ɞɚʁɟ ɭɤɨɥɢɤɨ ɛɢ 
ɫɟ ɭɩɨɬɪɟɛɢɨ ɭ ɞɪɭɝɟ ɫɜɪɯɟ (Martinez et al. 2007, 254-56). 
Еɤɨɥɨɲɤɢ ɩɪɢɫɬɭɩ ɪɟɫɭɪɫɢɦɚ ɭɤʂɭɱɭʁɟ ɟɤɫɬɟɪɧɟ ɬɪɨɲɤɨɜɟ ɤɨʁɢ ɧɚɫɬɚʁɭ 
ɭɫɥɟɞ ɭɩɨɬɪɟɛɟ ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ ɪɟɫɭɪɫɚ, ɚ ɤɨʁɟ ɟɤɨɧɨɦɫɤɢ ɩɪɢɫɬɭɩ ɧɟ ɭɤʂɭɱɭʁɟ, ɬɚɤɨ 
ɞɚ ɫɭ ɨɩɨɪɬɭɧɢɬɟɬɧɢ ɬɪɨɲɤɨɜɢ ɭ ɟɤɨɥɨɲɤɨɦ ɩɪɢɫɬɭɩɭ ɜɟʄɢ ɭ ɨɞɧɨɫɭ ɧɚ 
ɨɩɨɪɬɭɧɢɬɟɬɧɟ ɬɪɨɲɤɨɜɟ ɭɩɨɬɪɟɛɟ ɢɫɬɨɝ ɪɟɫɭɪɫɚ ɤɨʁɟ ɢɫɤɚɡɭʁɟ ɟɤɨɧɨɦɫɤɢ 
ɩɪɢɫɬɭɩ . Еɤɨɧɨɦɫɤɢ ɩɪɢɫɬɭɩ ʁɟ ɫɤɥɨɧ ɞɚ ɠɪɬɜɭʁɟ ɤɨɪɢɫɬɢ ɨɞ ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ ɪɟɫɭɪɫɚ 
ɭ ɩɪɢɥɨɝ ɦɨɧɟɬɚɪɧɢɯ, ɨɞɧɨɫɧɨ ɧɨɜɱɚɧɢɯ ɤɨɪɢɫɬɢ ɤɨʁɟ ɫɟ ɞɨɛɢʁɚʁɭ ɨɞ ɞɚɬɨɝ 
ɪɟɫɭɪɫɚ. Еɤɨɧɨɦɫɤɢ ɩɪɢɫɬɭɩ ɫɟ ɦɨɠɟ ɫɜɟɫɬɢ ɧɚ ɮɚɜɨɪɢɡɨɜɚʃɟ „ɥɢɱɧɢɯ 
ɨɩɨɪɬɭɧɢɬɟɬɧɢɯ ɬɪɨɲɤɨɜɚ“. Еɤɨɥɨɲɤɢ ɩɪɢɫɬɭɩ ɩɪɨɲɢɪɭʁɟ ɨɤɜɢɪ ɨɛɭɯɜɚʄɟɧɢɯ 
ɟɥɟɦɟɧɚɬɚ ɬɪɨɲɤɨɜɚ ɢ ɝɭɛɢɬɚɤɚ, ɩɚ ɫɟ ɦɨɠɟ ɞɟɮɢɧɢɫɚɬɢ ɤɚɨ „ɞɪɭɲɬɜɟɧɢ 
ɨɩɨɪɬɭɧɢɬɟɬɧɢ ɬɪɨɲɤɨɜɢ“. Аɧɚɥɢɬɢɱɤɢ ɞɪɭɲɬɜɟɧɢ ɨɩɨɪɬɭɧɢɬɟɬɧɢ ɬɪɨɲɚɤ ɫɟ ɧɟ 
ɫɜɨɞɢ ɧɚ ɲɢɪɨɤ ɤɨɦɩɥɟɤɫ ɟɬɢɱɤɢɯ ɩɢɬɚʃɚ ɤɨʁɟ ɩɨɫɬɚɜʂɚ ɤɨɧɰɟɩɰɢʁɚ ɨɞɪɠɢɜɨɝ 
ɪɚɡɜɨʁɚ. ɂɞɟʁɚ ɨ ɨɞɪɠɢɜɨɦ ɪɚɡɜɨʁɭ ɧɢʁɟ ɧɨɜɚ ɢ ɩɪɟ ɜɢɲɟ ɨɞ 100 ɝɨɞɢɧɚ ʁɟ 
ɩɥɚɫɢɪɚɧɚ ɭ ɜɟɡɢ ɫɚ ɟɤɫɩɥɨɚɬɚɰɢʁɨɦ ɲɭɦɫɤɢɯ ɪɟɫɭɪɫɚ. Нɨɜɢʁɚ ɢɧɬɟɪɩɪɟɬɚɰɢʁɚ 
ɤɨɧɰɟɩɬɚ ɨɞɪɠɢɜɨɝ ɪɚɡɜɨʁɚ ɫɟ ɜɟɡɭʁɟ ɡɚ ɬɚɤɨɡɜɚɧɢ Ȼɪɭɧɬɥɚɧɞ ɢɡɜɟɲɬɚʁ, ɤɨʁɢ ʁɟ 
ɩɨɞɧɟɥɚ ɛɢɜɲɚ ɩɪɟɦɢʁɟɪɤɚ Нɨɪɜɟɲɤɟ G.H. Bruntland 1987. ɝɨɞɢɧɟ ɧɚ ɋɜɟɬɫɤɨʁ 
ɤɨɦɢɫɢʁɢ ɡɚ ɟɤɨɥɨɝɢʁɭ ɢ ɪɚɡɜɨʁ (Burningham and  Davies 1995, 121-25). Ɉɞɪɠɢɜ 
ɪɚɡɜɨʁ de facto, ɢɚɤɨ ɢɦɚ ɩɪɟɤɨ ɞɜɚɞɟɫɟɬ ɜɚɪɢʁɚɰɢʁɚ ɞɟɮɢɧɢɰɢʁɟ, ɫɜɨɞɢ ɫɟ ɧɚ 
ɡɚɯɬɟɜ ɞɚ ɫɚɞɚɲʃɟ ɝɟɧɟɪɚɰɢʁɟ ɦɨɪɚʁɭ ɪɚɰɢɨɧɚɥɧɨ ɭɩɪɚɜʂɚɬɢ ɰɟɥɨɤɭɩɧɢɦ 
ɧɚɫɥɟђɟɦ, ɨɞɧɨɫɧɨ ɫɚɞɚɲʃɢɦ ɪɚɡɜɨʁɟɦ, ɢ ɬɨ ɬɚɤɨ ɞɚ ɛɭɞɭʄɢɦ ɝɟɧɟɪɚɰɢʁɚɦɚ ɨɫɬɚɜɟ 
ɦɢɧɢɦɚɥɧɨ ɨɧɚʁ ɧɢɜɨ ɠɢɜɨɬɧɟ ɫɪɟɞɢɧɟ ɢ ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ ɪɟɫɭɪɫɚ ɤɨʁɢ ɫɭ ɫɚɦɟ 
ɧɚɫɥɟɞɢɥɟ ɨɞ ɩɪɟɬɯɨɞɧɢɯ ɝɟɧɟɪɚɰɢʁɚ.  
ɉɪɟ ɪɚɡɦɚɬɪɚʃɚ ɩɢɬɚʃɚ ɦɚɪɝɢɧɚɥɧɢɯ ɬɪɨɲɤɨɜɚ ɢɡ ʁɟɞɧɚɱɢɧɟ ɋ = ɆɈɌ, 
ɧɟɨɩɯɨɞɧɨ ʁɟ ɩɨʁɚɫɧɢɬɢ ɫɚɞɪɠɢɧɭ ɩɨʁɦɚ ɦарɝинаɥна иɥи ɝранична ефиɤаɫнɨɫт 
ɤапитаɥа. Ɇɚɪɝɢɧɚɥɧɚ ɟɮɢɤɚɫɧɨɫɬ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɩɪɟɞɫɬɚɜʂɚ ɞɢɫɤɨɧɬɧɭ ɫɬɨɩɭ ɤɨʁɚ 
ɞɚʁɟ ɫɚɞɚɲʃɭ ɜɪɟɞɧɨɫɬ ɨɱɟɤɢɜɚɧɢɯ ɧɟɬɨ ɩɪɢɧɨɫɚ ɨɞ ɨɫɧɨɜɧɢɯ ɫɪɟɞɫɬɚɜɚ. Ⱦɚɤɥɟ, 
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ɦɚɪɝɢɧɚɥɧɚ ɟɮɢɤɚɫɧɨɫɬ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɩɪɟɞɫɬɚɜʂɚ ɫɥɭɱɚʁ ɤɚɞɚ ʁɟ ɞɢɫɤɨɧɬɨɜɚɧɚ 
ɫɚɞɚɲʃɚ ɜɪɟɞɧɨɫɬ ɛɭɞɭʄɢɯ ɩɪɢɯɨɞɚ ɨɞ ɨɫɧɨɜɧɨɝ ɫɪɟɞɫɬɜɚ  ʁɟɞɧɚɤɚ ɧɚɛɚɜɧɨʁ ɰɟɧɢ 
ɬɨɝ ɨɫɧɨɜɧɨɝ ɫɪɟɞɫɬɜɚ. Јɟɞɧɚɤɨɫɬ ɜɪɟɞɢ ɭɡ ɭɫɥɨɜ ɞɚ ɧɚɛɚɜɧɚ ɜɪɟɞɧɨɫɬ, ɨɞɧɨɫɧɨ 
ɰɟɧɚ ɬɨɝ ɫɪɟɞɫɬɜɚ ɭ ɛɭɞɭʄɧɨɫɬɢ ɧɟ ɪɚɫɬɟ. Зɚ ɨɞɪɟђɢɜɚʃɟ ɞɢɫɤɨɧɬɧɟ ɫɬɨɩɟ ɩɨ ɤɨʁɨʁ 
ɫɟ ɞɢɫɤɨɧɬɭʁɭ, ɨɞɧɨɫɧɨ ɫɜɨɞɟ ɛɭɞɭʄɢ ɩɪɢɯɨɞɢ ɧɚ ɫɚɞɚɲʃɭ ɜɪɟɞɧɨɫɬ ɧɚʁɱɟɲʄɟ ɫɟ 
ɭ ɮɢɧɚɧɫɢʁɫɤɢɦ ɚɧɚɥɢɡɚɦɚ ɤɨɪɢɫɬɢ CAPM – ɦɨɞɟɥ (Capital Asset Pricing Model) , 
ɤɚɨ ɦɨɞɟɥ ɩɪɨɪɚɱɭɧɚ ɬɪɨɲɤɚ ɫɨɩɫɬɜɟɧɨɝ ɤɚɩɢɬɚɥɚ. CAPM ɤɚɨ ɦɨɞɟɥ ɡɚ ɩɪɨɪɚɱɭɧ 
ɰɟɧɟ ɭɥɨɠɟɧɨɝ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɢɦɚ ɫɥɟɞɟʄɢ ɢɡɪɚɡ: 
 
)( fmfe rrrk    (1.9) 
ɝɞɟ ʁɟ: 
ek  - ɬɪɨɲɚɤ ɫɨɩɫɬɜɟɧɨɝ ɤɚɩɢɬɚɥɚ, ɨɞɧɨɫɧɨ ɞɢɫɤɨɧɬɧɚ ɫɬɨɩɚ, 
fr  - ɛɟɡɪɢɡɢɱɧɚ ɤɚɦɚɬɧɚ ɫɬɨɩɚ ɡɚ ɤɚɩɢɬɚɥ, ɧɩɪ. ɤɚɦɚɬɧɚ ɫɬɨɩɚ ɧɚ ɞɪɠɚɜɧɟ 
ɨɛɜɟɡɧɢɰɟ ɨɞ 4,5% ɝɨɞɢɲʃɟ, 
  - ɛɟɬɚ ɤɨɟɮɢɰɢʁɟɧɬ, ɤɚɨ ɫɬɚɬɢɫɬɢɱɤɢ ɩɨɤɚɡɚɬɟʂ ɨɞɫɬɭɩɚʃɚ (ɪɚɡɥɢɤɚ) ɢɡɦɟђɭ 
ɩɪɨɦɟɧɚ ɛɟɪɡɚɧɫɤɢɯ ɰɟɧɚ ɚɤɰɢʁɚ ɤɨɧɤɪɟɬɧɟ ɤɨɦɩɚɧɢʁɟ ɭ ɤɨɧɤɪɟɬɧɨʁ ɝɪɚɧɢ ɢ 
ɩɪɨɦɟɧɚ ɭɤɭɩɧɨɝ ɛɟɪɡɚɧɫɤɨɝ ɢɧɞɟɤɫɚ ɰɟɧɚ ɫɜɢɯ ɚɤɰɢʁɚ ɧɚ ɞɚɬɨɦ ɬɪɠɢɲɬɭ. Нɚ 
ɩɪɢɦɟɪ, ɭɤɭɩɧɢ ɛɟɪɡɚɧɫɤɢ ɢɧɞɟɤɫ ʁɟ ɢɦɚɨ ɭ ɧɟɤɨɦ ɜɪɟɦɟɧɫɤɨɦ ɩɟɪɢɨɞɭ ɪɚɫɬ ɨɞ 
6%, ɚ ɚɤɰɢʁɟ ɤɨɧɤɪɟɬɧɟ ɤɨɦɩɚɧɢʁɟ ɫɭ ɭ ɢɫɬɨɦ ɩɟɪɢɨɞɭ ɢɦɚɥɟ ɪɚɫɬ ɨɞ 4%, ɨɧɞɚ ʄɟ 
ɛɟɬɚ ɤɨɟɮɢɰɢʁɟɧɬ ɢɡɧɨɫɢɬɢ (6-4), ɞɚɤɥɟ    = 2%, 
mr - ɤɚɦɚɬɧɚ ɫɬɨɩɚ ɡɚ ɪɢɡɢɱɧɟ ɩɥɚɫɦɚɧɟ, ɧɚ ɩɪɢɦɟɪ 8% ɝɨɞɢɲʃɟ,  fm rr   - ɩɪɟɦɢʁɚ ɧɚ ɪɢɡɢɤ (Spread) ɞɚɬɨɝ ɬɪɠɢɲɬɚ ɤɚɨ ɪɚɡɥɢɤɚ ɢɡɦɟђɭ 
ɤɚɦɚɬɧɢɯ ɫɬɨɩɚ ɡɚ  ɧɟɪɢɡɢɱɧɟ ɢ ɪɢɡɢɱɧɟ ɩɥɚɫɦɚɧɟ, ɭ ɨɜɨɦ ɫɥɭɱɚʁɭ ɢɡɧɨɫɢ (8-4,5) 
=  3,5%. 
 
ɉɨɫɬɚɜʂɚ ɫɟ ɩɢɬɚʃɟ ɚɧɚɥɢɬɢɱɤɟ ɢ ɩɪɚɤɬɢɱɧɟ ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ ɩɪɟɡɟɧɬɢɪɚɧɨɝ 
ɦɨɞɟɥɚ ɭ ɫɥɭɱɚʁɭ ʃɟɝɨɜɟ ɩɪɢɦɟɧɟ ɧɚ ɜɪɟɞɧɨɜɚʃɟ ɩɪɢɪɨɞɧɨɝ ɤɚɩɢɬɚɥɚ. CAPM 
ɦɨɞɟɥ ʁɟ ɜɪɥɨ ɡɧɚɱɚʁɚɧ ɭ ɩɪɨɪɚɱɭɧɢɦɚ ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ ɮɢɧɚɧɫɢʁɫɤɨɝ ɤɚɩɢɬɚɥɚ. 
Ɇɟђɭɬɢɦ, ɭ ɫɥɭɱɚʁɭ ɩɪɢɪɨɞɧɨɝ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɧɟɨɩɯɨɞɧɟ ɫɭ ɨɞɪɟђɟɧɟ ɦɨɞɢɮɢɤɚɰɢʁɟ 
ɤɚɤɨ ɛɢ ɫɟ ɞɨɛɢɥɚ ɨɞɪɟђɟɧɚ ɩɪɢɦɟɧʂɢɜɨɫɬ ɦɨɞɟɥɚ ɡɚ ɜɪɟɞɧɨɜɚʃɟ ɩɪɢɪɨɞɧɨɝ 
ɤɚɩɢɬɚɥɚ, ɩɨɫɟɛɧɨ ɨɧɢɯ ɫɟɝɦɟɧɚɬɚ ɤɨʁɢ ɩɪɟɞɫɬɚɜʂɚʁɭ ɧɟɨɛɧɨɜʂɢɜɟ ɪɟɫɭɪɫɟ, ɚ ɱɢʁɚ 
ɫɭɩɫɬɚɧɰɚ ɫɟ ɭɩɨɬɪɟɛɨɦ ɬɪɚɧɫɮɨɪɦɢɲɟ ɭ ɫɬɜɨɪɟɧɢ ɢ ɮɢɧɚɧɫɢʁɫɤɢ ɤɚɩɢɬɚɥ. 
ɋɚɞɚ ɫɟ ɜɪɚʄɚɦɨ ɧɚ ɩɢɬɚʃɚ ɭ ɜɟɡɢ ɫɚ ɦɚɪɝɢɧɚɥɧɢɦ ɨɩɨɪɬɭɧɢɬɟɬɧɢɦ ɬɪɨɲɤɨɜɢɦɚ 
(ɆɈɌ). Ɇɚɪɝɢɧɚɥɧɢ ɬɪɨɲɚɤ ɱɢɧɢ ɞɨɞɚɬɧɢ ɬɪɨɲɚɤ ɤɨʁɢ ɧɚɫɬɚʁɟ ɩɪɢɥɢɤɨɦ 
ɩɪɨɢɡɜɨɞʃɟ ɞɨɞɚɬɧɟ ʁɟɞɢɧɢɰɟ ɚɭɬɩɭɬɚ. Аɥɝɟɛɚɪɫɤɢ ɦɚɪɝɢɧɚɥɧɢ ɬɪɨɲɚɤ ɫɟ 
ɢɫɤɚɡɭʁɟ ɤɚɨ ɨɞɧɨɫ 
X
CMC    (1.10) 
Ƚɞɟ ʁɟ: МC- ɦɚɪɝɢɧɚɥɧɢ ɬɪɨɲɚɤ, C – ɭɤɭɩɧɢ ɬɪɨɲɤɨɜɢ, X – ɭɤɭɩɧɢ ɚɭɬɩɭɬ,              
  ɩɪɨɦɟɧɚ ɤɨʁɚ ɧɚɫɬɚʁɟ ɭɡ ɩɪɨɦɟɧʂɢɜɭ ɭɡ ɤɨʁɭ ɫɟ ɧɚɥɚɡɢ. 
24   Б ɩ ɡ ɩ  Д р а ɳ к ɩ в и ћ ,  И в а н а  Д ɩ ɧ а ɢ ɠ ɭ ,  Ј ɠ ɦ ɠ н а  М и н ɩ в и ћ   
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ɍ ɟɤɨɧɨɦɫɤɨʁ ɬɟɨɪɢʁɢ ɫɟ ɩɨɥɚɡɢ ɨɞ ɡɚɤɨɧɢɬɨɫɬɢ ɨɩɚɞɚʁɭʄɢɯ ɩɪɢɧɨɫɚ, ɬɚɤɨ ɞɚ ɧɚ 
ɤɪɚɬɚɤ ɪɨɤ ɤɪɢɜɚ ɦɚɪɝɢɧɚɥɧɨɝ ɬɪɨɲɤɚ ɪɚɫɬɟ. Нɚ ɤɪɢɜɭ ɦɚɪɝɢɧɚɥɧɢɯ ɬɪɨɲɤɨɜɚ 
ɭɬɢɱɭ ɜɚɪɢʁɚɛɢɥɧɢ, ɚɥɢ ɧɟ ɢ ɮɢɤɫɧɢ ɬɪɨɲɤɨɜɢ, ʁɟɪ ɫɟ ɮɢɤɫɧɢ ɬɪɨɲɤɨɜɢ ɭɡɢɦɚʁɭ 
ɤɚɨ ɧɟɩɪɨɦɟɧʂɢɜɢ ɭ ɨɞɧɨɫɭ ɧɚ ɤɨɥɢɱɢɧɭ ɨɭɬɩɭɬɚ. ɉɪɚɜɢɥɨ ɜɚɠɢ ɡɚ ɫɬɜɨɪɟɧɢ 
ɤɚɩɢɬɚɥ. Ɇɟђɭɬɢɦ, ɩɨɫɬɚɜʂɚ ɫɟ ɩɢɬɚʃɟ ɨɞɪɠɢɜɨɫɬɢ ɩɪɚɜɢɥɚ ɭ ɫɥɭɱɚʁɭ 
ɧɟɨɛɧɨɜʂɢɜɢɯ ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ ɪɟɫɭɪɫɚ, ɧɚ ɩɪɢɦɟɪ ɝɪɚђɟɜɢɧɫɤɨɝ ɡɟɦʂɢɲɬɚ, ɚɤɨ ɫɟ ɨɜɢ 
ɬɪɟɬɢɪɚʁɭ ɤɚɨ ɮɢɤɫɧɢ ɤɚɩɢɬɚɥ. Нɚ ɞɭɝɢ ɪɨɤ, ɦɚɪɝɢɧɚɥɧɢ ɬɪɨɲɤɨɜɢ ɫɟ ɦɨɝɭ 
ɩɨɜɟʄɚɬɢ, ɨɩɚɫɬɢ ɢɥɢ ɨɫɬɚɬɢ ɤɨɧɫɬɚɧɬɧɢ, ɡɚɜɢɫɧɨ ɨɞ ɪɚɫɬɚ ɟɤɨɧɨɦɢʁɟ. 
ɍ ɧɨɜɢʁɟ ɜɪɟɦɟ ɫɭ ɪɚɡɜɢʁɟɧɟ ɧɨɜɟ ɞɢɪɟɤɬɧɟ ɢ ɢɧɞɢɪɟɤɬɧɟ ɦɟɬɨɞɟ, ɤɚɨ ɢ  ɬɟɯɧɢɤɟ 
ɜɪɟɞɧɨɜɚʃɚ ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ ɞɨɛɚɪɚ, ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ ɢ ɤɚɩɢɬɚɥɚ.  
ɉɨɫɬɨʁɟ ɞɜɟ ɞɢɪɟɤɬɧɟ ɦɟɬɨɞɟ ɜɪɟɞɧɨɜɚʃɚ ɩɪɢɪɨɞɧɨɝ ɤɚɩɢɬɚɥɚ:  
1. ɬɟɯɧɢɤɚ ɬɪɠɢɲɧɢɯ ɰɟɧɚ (ɫɚ ɧɟɞɨɫɬɚɰɢɦɚ ɩɪɢɦɟɧɟ ɦɟɬɨɞɟ ɧɚ ɩɨʁɟɞɢɧɟ ɚɫɩɟɤɬɟ 
ɩɪɢɪɨɞɧɨɝ ɤɚɩɢɬɚɥɚ, ɩɨɫɟɛɧɨ ɦɭɥɬɢɮɭɧɤɰɢɨɧɚɥɧɨɫɬɢ ɟɤɨɫɢɫɬɟɦɚ ɫɟ ɧɟ ɦɨɝɭ 
ɩɨɭɡɞɚɧɢʁɟ ɨɛɭɯɜɚɬɢɬɢ); 
2. ɦɟɬɨɞ ɯɢɩɨɬɟɬɢɱɤɨɝ ɢɡɛɨɪɚ, ɨɞɧɨɫɧɨ ɫɢɦɭɥɚɰɢʁɟ ɬɪɠɢɲɧɢɯ ɰɟɧɚ ɢ ɦɨɧɟɬɚɪɧɢɯ 
ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ ɤɨʁɢɦɚ ɫɟ ɭɩɨɬɪɟɛɧɚ ɜɪɟɞɧɨɫɬ “ɩɪɟɜɨɞɢ” ɭ ɧɨɜɱɚɧɟ ɢɫɤɚɡɟ.  
 
ɂɧɞɢɪɟɤɬɧɟ ɦɟɬɨɞɟ  ɜɪɟɞɧɨɜɚʃɚ ɩɪɢɪɨɞɧɨɝ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɫɭ: ɦɟɬɨɞ ɯɟɞɨɧɢɱɤɢɯ 
ɰɟɧɚ ɢ ɯɟɞɨɧɢɫɬɢɱɤɚ ɪɟɝɪɟɫɢʁɚ ɢ ɦɟɬɨɞ ɬɪɚɧɫɩɨɪɬɧɢɯ ɬɪɨɲɤɨɜɚ. Зɧɚɱɚʁɧɚ ʁɟ ɢ 
ɩɪɢɦɟɧɚ ɞɨɩɭɧɫɤɢɯ ɬɟɯɧɢɤɚ ɜɪɟɞɧɨɜɚʃɚ ɩɪɢɪɨɞɧɨɝ ɤɚɩɢɬɚɥɚ, ɨɞ ɤɨʁɢɯ ɫɭ 
ɧɚʁɡɧɚɱɚʁɧɢʁɟ: ɦɨɞɟɥ ɬɪɨɲɤɨɜɚ ɫɭɩɫɬɢɬɭɰɢʁɟ, ɦɨɞɟɥ ɢɡɛɟɝɧɭɬɢɯ ɲɬɟɬɚ ɢ ɦɨɞɟɥ 
ɨɩɨɪɬɭɧɢɬɟɬɧɢɯ ɬɪɨɲɤɨɜɚ.  
Ɇɟɬɨɞɟ ɧɟɬɪɠɢɲɧɟ ɤɨɪɢɫɬɢ ɫɭ: ɦɟɬɨɞ ɭɩɨɬɪɟɛɧɟ ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ, ɦɟɬɨɞ 
ɨɩɰɢɨɧɟ ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ ɢ ɟɝɡɢɫɬɟɧɰɢʁɚɥɧɚ ɜɪɟɞɧɨɫɬ. Ⱦɨɤ ɦɟɬɨɞ ɫɢɦɭɥɚɰɢʁɟ 
ɩɨɬɪɨɲɚɱɟɜɨɝ ɜɢɲɤɚ ɨɞɧɨɫɧɨ ɤɨɪɢɫɬɢ ɩɨɬɪɨɲɚɱɚ ɨɞ ɨɱɭɜɚʃɚ ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ ɪɟɫɭɪɫɚ 
ɢ ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ ɨɛɭɯɜɚɬɚ ɞɜɚ ɦɟɬɨɞɚ: WTP (ɟɧɝ. Willingness to Pay - ɫɩɪɟɦɧɨɫɬ ɞɚ ɫɟ 
ɩɥɚɬɢ) ɦɟɬɨɞ ɢ WɌА ɦɟɬɨɞ (ɟɧɝ. Willingness to Accept – ɫɩɪɟɦɧɨɫɬ ɞɚ ɫɟ ɧɚɩɥɚɬɢ 
ɢɥɢ ɩɪɢɯɜɚɬɢ). 
ɉɪɨɛɥɟɦ ɤɨɞ ɩɪɢɦɟɧɟ ɦɟɬɨɞɚ ʁɟ ɭ ɩɨɭɡɞɚɧɨɫɬɢ ɦɟɪɟʃɚ ɤɜɚɧɬɢɮɢɤɨɜɚʃɚ 
ɤɚɬɟɝɨɪɢʁɟ "ɫɩɪɟɦɧɨɫɬ" ɤɚɨ ɢɫɤɚɡɢɜɚʃɚ ɧɚɦɟɪɟ ɞɚ ɫɟ ɧɟɲɬɨ ɩɥɚɬɢ ɢɥɢ ɧɚɩɥɚɬɢ 
(Engel, 2008, 655). Ɉɛɢɱɧɨ ɫɟ ɧɚɦɟɪɚ ɨ ɫɩɪɟɦɧɨɫɬɢ ɞɟɬɟɤɬɭʁɟ ɩɨɫɪɟɞɫɬɜɨɦ 
ɚɧɤɟɬɢɪɚʃɚ ɢɥɢ ɭɩɢɬɧɢɤɚ ɤɨʁɢ ɫɟ ɢɡɪɚђɭʁɭ ɡɚ ɩɨʁɟɞɢɧɚɱɧɟ ɩɨɬɪɟɛɟ ɜɪɟɞɧɨɜɚʃɚ 
ɨɞɪɟђɟɧɨɝ ɩɪɢɪɨɞɧɨɝ ɞɨɛɪɚ ɢɥɢ ɨɞɪɟђɟɧɢɯ ɪɟɫɭɪɫɚ. ɍɫɥɟɞ ɧɟɞɨɫɬɚɬɤɚ ɬɪɠɢɲɧɢɯ 
ɢɧɞɢɤɚɬɨɪɚ, ɨɞɧɨɫɧɨ ɬɪɠɢɲɧɢɯ ɰɟɧɚ ɧɚ ɛɚɡɢ ɩɨɧɭɞɟ ɢ ɬɪɚɠʃɟ ɡɚ ɪɟɫɭɪɫɢɦɚ 
"ɧɟɬɪɠɢɲɧɨɝ ɩɪɢɪɨɞɧɨɝ ɤɚɩɢɬɚɥɚ" ɩɪɢɦɟʃɭʁɭ ɫɟ ɢɧɞɢɪɟɤɬɧɟ ɦɟɬɨɞɟ ɢ ɬɟɯɧɢɤɟ 
ɜɪɟɞɧɨɜɚʃɚ ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ ɞɨɛɚɪɚ. 
ɍɤɭɩɧɚ ɟɤɨɧɨɦɫɤɚ ɜɪɟɞɧɨɫɬ ʁɟ ɢɡɪɚɡ ɤɨʁɢ ɫɟ ɨɞɧɨɫɢ ɧɚ ɩɪɨɦɟɧɟ ɭ ɤɜɚɧɬɢɬɟɬɭ ɢ 
ɤɜɚɥɢɬɟɬɭ ɟɤɨɧɨɦɫɤɢɯ ɪɟɫɭɪɫɚ 
 
ČK VVEV   (1.11) 
ɝɞɟ ʁɟ: ΣЕВ - ɭɤɭɩɧɚ ɟɤɨɧɨɦɫɤɚ ɜɪɟɞɧɨɫɬ, KV - ɜɪɟɞɧɨɫɬ ɤɨɪɢɲʄɟʃɚ, ČV - 
ɜɪɟɞɧɨɫɬ ɱɭɜɚʃɚ, ɨɞɧɨɫɧɨ ɧɟɤɨɪɢɲʄɟʃɚ ɬɟ ɞɪɠɚʃɚ ɢɡɜɚɧ ɬɪɠɢɲɧɢɯ ɬɨɤɨɜɚ. 
ɍɤɭɩɧɚ ɟɤɨɧɨɦɫɤɚ ɜɪɟɞɧɨɫɬ ɤɚɨ ɡɛɢɪ ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ ɤɨɪɢɲʄɟʃɚ ɢ ɜɪɟɞɧɨɫɬ 
 
П р ɩ ɜ ɦ ɠ ɧ  в р ɠ ɟ н ɩ ɬ ɭ и и в р ɠ ɟ н ɩ в а ʄ а ɪ р и р ɩ ɟ н и х  р ɠ ɬ ɮ р ɬ а ,  
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ɧɟɤɨɪɢɲʄɟʃɚ, ɨɞɧɨɫɧɨ ɱɭɜɚʃɚ, ɪɚɡɥɚɠɟ ɫɟ ɧɚ ɫɬɪɭɤɬɭɪɭ ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ ɤɨɪɢɲʄɟʃɚ ɢ 
ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ ɧɟɤɨɪɢɲʄɟʃɚ  (ɉɟɲɢʄ, 2008). 
Ɇɨɧɟɬɚɪɧɨ ɢɫɤɚɡɢɜɚʃɟ ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ ɤɚɨ ɟɤɨɧɨɦɫɤɨ ɜɪɟɞɧɨɜɚʃɟ ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ ɞɨɛɚɪɚ 
ɩɪɟɬɩɨɫɬɚɜʂɚ ɡɚɞɨɜɨʂɟʃɟ ɞɜɚ ɭɫɥɨɜɚ. ɉɪɜɢ ʁɟ ɞɚ ɩɨɫɬɨʁɢ ɩɪɢɜɚɬɧɨ ɜɥɚɫɧɢɲɬɜɨ 
ɧɚɞ ɞɚɬɢɦ ɞɨɛɪɨɦ ɢ ɞɪɭɝɢ, ɞɚ ɩɨɫɬɨʁɢ ɫɥɨɛɨɞɧɚ ɜɨʂɚ ɭɱɟɫɧɢɤɚ ɧɚ ɬɪɠɢɲɬɭ ɭ ɜɟɡɢ 
ɫɚ ɬɪɚɧɫɮɟɪɢɦɚ ɞɨɛɚɪɚ ɫɚ ʁɟɞɧɨɝ ɧɚ ɞɪɭɝɨ ɥɢɰɟ, ɨɞɧɨɫɧɨ ɧɚ ɞɪɭɝɨɝ ɫɭɛʁɟɤɬɚ. 
ɋɚɝɥɚɫɧɨ ɬɨɦɟ ɧɚɫɬɚʁɟ ɦɨɝɭʄɧɨɫɬ ɢɫɤɚɡɢɜɚʃɚ ɞɨɛɚɪɚ ɢɥɢ ɭɫɥɭɝɚ, ɩɚ ɩɪɟɦɚ ɬɨɦɟ ɢ 
ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ ɭ ɨɛɥɢɤɭ ɞɢɪɟɤɬɧɢɯ ɬɪɠɢɲɧɢɯ ɰɟɧɚ ɤɨʁɟ ɩɪɟɞɫɬɚɜʂɚʁɭ, 
ɫɚɝɥɚɫɧɨ ɦɚɪɝɢɧɚɥɢɫɬɢɱɤɨʁ ɬɟɨɪɢʁɢ ɜɪɟɞɧɨɫɬɢ, ɢɡɪɚɡ ɩɪɟɮɟɪɟɧɰɢʁɚ ɩɨɬɪɨɲɚɱɚ ɢ 
ɫɩɪɟɦɧɨɫɬ ɞɚ ɩɥɚɬɟ ɨɞɪɟђɟɧɭ ɰɟɧɭ ɞɚ ɛɢ ɞɨɛɢɥɢ ɨɞɪɟђɟɧɨ ɞɨɛɪɨ (ɪɨɛɭ ɢɥɢ 
ɭɫɥɭɝɭ). ɉɨɪɟɞ ɧɚɜɟɞɟɧɚ ɞɜɚ ɭɫɥɨɜɚ ɩɨɫɬɨʁɢ ɢ ɟɤɨɧɨɦɫɤɚ ɮɭɧɤɰɢʁɚ ɞɪɠɚɜɟ. 
Ⱦɪɠɚɜɚ ɟɦɩɢɪɢʁɫɤɢ ɦɨɠɟ ɛɢɬɢ ɢɥɢ ʁɟ ɜɥɚɫɧɢɤ ɩɪɢɪɨɞɧɢɯ ɞɨɛɚɪɚ. Ɇɟђɭɬɢɦ, 
ɞɪɠɚɜɚ ɩɨɪɟɞ ɜɥɚɫɧɢɱɤɟ ɩɨɫɟɞɭʁɟ ɦɨɧɨɩɨɥɫɤɭ ɩɨɡɢɰɢʁɭ ɢ ɩɨɡɢɰɢʁɭ ɤɪɟɚɬɨɪɚ 
ɟɤɨɧɨɦɫɤɟ ɢ ɮɢɫɤɚɥɧɟ ɩɨɥɢɬɢɤɟ, ɩɚ ɤɚɨ ɬɚɤɜɚ ɞɟɮɨɪɦɢɲɟ "ɱɢɫɬɭ" ɫɚɜɪɲɟɧɭ 
ɤɨɧɤɭɪɟɧɰɢʁɭ ɢ ɧɚ ʃɨʁ ɮɨɪɦɢɪɚɧɟ ɰɟɧɟ. Кɚɞɚ ɫɟ ɪɚɞɢ ɨ ɩɪɢɪɨɞɧɢɦ ɞɨɛɪɢɦɚ ɢ 
ɤɨɦɩɥɟɤɫɭ ɩɪɢɪɨɞɧɨɝ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɢ ɟɥɟɦɟɧɬɢɦɚ ɛɢɨɞɢɜɟɪɡɢɬɟɬɚ ɤɨʁɢ ɧɟɦɚʁɭ 
ɜɥɚɫɧɢɤɚ (ɧɩɪ. ɜɚɡɞɭɯ, ɛɢɨɥɨɲɤɚ ɤɨɦɩɥɟɤɫɧɨɫɬ ɩɨɞɪɭɱʁɚ ɛɚɪɟ ɢ ɫɥ.) ɤɨʁɢ ɫɟ ɧɟ 
ɬɪɚɧɫɮɟɪɢɲɭ, ɨɞɧɨɫɧɨ ɧɟ ɩɪɨɦɟʄɭ ɧɚ ɬɪɠɢɲɬɭ ɢ ɡɚ ɤɨʁɟ ɧɟ ɩɨɫɬɨʁɢ ɞɢɪɟɤɬɧɚ 
ɬɪɚɠʃɚ, ɨɧɞɚ ɫɟ ɩɨɫɬɚɜʂɚ ɩɢɬɚʃɟ ɧɚ ɤɨʁɢ ɧɚɱɢɧ ɜɪɟɞɧɨɜɚɬɢ ɬɚɤɜɚ ɞɨɛɪɚ. Ⱦɚɤɥɟ, 
ɧɟ ɩɨɫɬɨʁɟ ɞɢɪɟɤɬɧɢ ɬɪɠɢɲɧɢ ɢɧɞɢɤɚɬɨɪɢ ɡɚ ɢɫɤɚɡɢɜɚʃɟ ɰɟɧɟ ɞɚɬɢɯ ɞɨɛɚɪɚ. 
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Resume 
The methodology used for the evaluation of natural resources, or the impact of 
environmental factors on the price of goods and services, is still underdeveloped and is 
in the initial phase. Improvement and development methodologies are gaining in 
importance depending on the scarcity of resources, and thereby raising awareness of 
the importance of economic exploitation of renewable and non-renewable resources. 
The problem of natural resources and protection of the environment is not just a 
question of pollution and negative externalities. Unfairly constrained issue regarding to 
structural impact of natural resources acting as natural capital in the creation of 
derivative - financial capital and wealth is also of great significance. Industrialization 
and produced capital have such characteristics that, on the one hand, they increase the 
wealth and efficiency of "processing" the nature for human needs, but at the same time, 
they produce the unpaid costs of negative externalities, as the general social cost at 
present day, and more and more of the cost of the future. The problem of irreversibility 
of the financial into the created capital, and especially into the natural capital represents 
a special research challenge. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
